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प्रकाशकीय 


हिन्दी आज राष्ट्र-भाषा के पद पर आसीन हो चुकी हे। यह हर्ष का विषय 
तो है ही साथ ही अब इस बात के लिए सतत प्रयत्नशील हो जाने की आवश्यकता 
हैँ कि राष्ट-भाषा में किसी भी उपयोगी विषय के साहित्य का अभाव न रहे । 
यही महसूस करते हुए हमने विभिन्न उपयोगी विषयों की पुस्तकों के प्रकाशम' का 
प्रयास किया है। ऐसा कहना अनुचित नहीं होगा कि राष्ट्र-भाषा में अथंशास्त्र 
विषयक पुस्तकों का अभाव खटकने योग्य है। हम ऐसा कहना भी नहीं चाहते 
कि सिर्फ हमारे द्वारा ही इस अभाव की पूति हो जायगी, किन्तु अगर राष्ट्र-भाषा 
के विद्वान, साहित्य-मर्मज्ञ और अध्यापकों ने मेरे इस प्रयास का स्वांगत किया तो 
अवध्य' ही इससे उत्साहित होकर हम राष्ट-भाषा की सेवा में और भी प्रवृत्त रहेंगे । 

हमने यह निवेदन किया हैं कि यह हमारीः संस्था का प्रथम प्रथास हैं। प्रारम्भ 
में किसी भी काम में त्रुटि की ही अधिक संभावना है। अतः हम अपने राष्ट्र-भाषा 
के उदार सेवियों से यह विन'म्र निवेदन करते हें कि वे जहां-कहीं भी जिस प्रकार 
की भूल देखें, उसकी ओर हमारी दृष्टि आकर्षित कर संशोधन के लिए वाध्य करने 
में जरा भी न हिचकिचाएँ । 

कुछ अनुवाद के विषय में । हिन्दी में प्राविधिक तथा अन्य अनेक विषयों के 
प्रबन्ध में आनेवाले शब्दों का निरूपण तो हो गया है परन्तु वह सिक्के की तरह 
अभी प्रा-पूरा चाल नहीं हो सका है। अनुवादक के समक्ष भी यह कठिनाई रही । 
प्रस्तुत पुस्तक के विषय का बहुत कुछ बाजारू और महाजनी क्षेत्र से सम्बन्ध हे । 
ऐसे मुद्दों के लिए महाजनी या. बेंक-व्यवसाय एवं बाजार में प्रचलित शब्दों को 
ही रखा गया है। भाषा बोलचाल की रखी गयी हैं । 

अन्त में हम श्री अनिरुद्ध कमंशील, सह-सम्प([दक “नवभारत टाइम्स , कलकत्ता 
को हृदय से धन्यवाद देते हें, जिन्होंने सम्पूर्ण पुस्तक का यह हिन्दी अनुवाद प्रस्तुत किया 
हैं। साथ ही हम' डा० बी आर० मिश्र, पटना विश्वविद्यालय और डा० आर० 
द्विविदी, काशी हिन्दू विश्वविद्यालय के प्रति अपनी हार्दिक कृतज्ञता प्रकट करते हें, 
जिन्होंने इसकी प्रतिलिपि के कुछ अंश के अवलोकन का कष्ट स्वीकार किया है । 
हम श्री रमेश ननन्‍्दन शरण के भी आशारी हैं जिल्होंने सम्पूर्ण प्रफ-संशोधन' 
कर पुस्तक को अंतिम रूप देने में हमलोगों की सहायता की हे । 

कलकत्ता 
अगस्त, १९५१ 


ल्‍ 


$ ग़जी ९५ +्‌ ९५ 4 
अंगजी संस्करण की भूमिका 
द्वितीय संस्करण 
इस पुस्तक के प्रथम संस्करण की भूमिका १९४० के विक्षब्ध सितम्बर महीने 


में लिखी गयी थी और उस समय' चारो ओर जो संघर्ष चल रहे थे उनका ख्याल 
करते हुए उस समय यह आशा नहीं की जा सकती थी कि यह पुस्तक यद्ध की 
समाप्ति पर पुरानी नहीं पड़ जायगी । फिर भी यह आजा थी क्रि “इन पृष्ठों में 
जिन आर्थिक सिद्धान्तों का वर्णन किया जा रहा है वे पीछे असम्पूर्ण भले ही ठहर 
जायें, अशुद्ध तो कदापि नहीं ठहरेंगे” । | 

मेरी समझ में आता है कि यह आशा अधिकांश में पूरी हुई है। इस दूसरे 
संस्करण में बहुत-से परिवर्तन भी करने हा पड़े हैं। नकेवल उदाहरणों को बदलना 
और काल को परिवर्तित करना पड़ा है, वरन्‌ नये-नये अध्याय भी जोड़ना और दो 
को सम्पूर्ण रूप से निकाल देना पड़ा है। यह सब होने पर भी सैद्धान्तिक दीवार 
ज्यों की त्यों हैं। में नहीं समझता कि किसी भी महत्वपूर्ण प्रश्न पर मुझे अपना 
मत बदलने की आवश्यकता है, और किसी खास मुद्दे पर जो जोर देना पड़ा है तो 
उसमें न तो बहुत अधिक परिवतेन हुआ है और न उन परिवतंनों की संख्या ही 
अधिक है। 

असल में इस पुस्तक के उपस्थित दूसरे संस्करण में तो एक ही साधारण-सी 
बांत है जो मुझे अनुभव हो रही है। में १९४७ साल में आइचर्य के साथ देखता 
हूं कि परिमाण सम्बन्धी समस्याओं से मूल्य सम्बन्धी समस्थाओं पर ध्यान 
देने की आवश्कयता है १९४० साल से भी अधिक है (अथवा थों कहें कि युद्ध 
प्रारम्भ के ठीक पहले के कुछ सालों में जिस समय यह किताब लिखी जा रही 
थी)। मूल्य-स्तर के परिवर्तंत की दृष्टि से व्यवसाय-चक्त पर अधिक विवाद 
उठाना और बेकारी के विषय या. राष्ट्रीय आय के आकार पर इस व्यवसाय-चक्र का 
जो प्रभाव होता है उसकी ओर उतना ध्यान न देना अब इस समय कुछ पुराना 
. रिवाज-सा लगता हें। अथवा, कहा जाय कि विनिमय-नियन्त्रण के विषय' को 
चलनशील मुद्राओं के अति-मूल्यन किवा लघु-मूल्यन के विचार से देखन। और व्यव- 
साय के दोनों मदों के बीच की असमानता को मिटाने की दृष्टि से न देखना भी वैसा 


नकल 


[० 


ही भद्दा लगता है। जिस समय इस पोथी का प्रथम संस्करण हो र हा था उस 
समय अर्थशास्त्र की परिषाटी निश्चित-मूल्यता की ओर से हट कर परिवर्तनशील 
परिमाण की ओर जा रही थी और इस विचार-धारा के उनन्‍्तायक ला केनीज थे । 

इसके बाद आज तक जो विचार-धारा चलती आयी है उसमें इस विषय पर अधिका- 
घिक जोर देने की आवश्यकता से अधिक और कुछ नहीं हुआ है । परन्तु इस 
पुस्तक के संशोधन में हम पर यह रहस्य खुला है कि पिछले १० वर्षो" के भीतर 
आशिक समस्याओं पर हमारा दृष्टिकोण कितना बदलाहै । , हम सोचते हें कि अब 
इस पोथी में नयी विचार-घारा का अथवा विचार करने के नये ढंग का समावेश हो 
गया है । परन्तु यदि इस किताब ने तीसरा संस्करण भी देखा तो हम यह देखकर 
विस्मित नहीं होंगे कि महत्वपूर्ण विषयों पर जोर देने की आवश्यकता में और भी 
उलट-फेर करना पड़ रहा है। 

यह ध्यान दिला देना अच्छा होगा कि इस पुस्तक में प्रधान-प्रधान' परिवर्तन 
क्या हुए हें। अध्याय ८ में जो उदाहरण दिये हें उन्हें अप-ट्-डेट कर दिया है, 
बेंक-संगठन' पर युद्ध के कारण जो प्रभाव हुए हैं उनके वर्णन में कई परिच्छेंद और 
जोड़े गये हें, और मुद्रा-बवाजार की जो विवेचना है उसको बहुत बढ़ाया गया है 
जिसमें खासकर इस विषय को लिया गया है कि राष्ट्रीय ऋण के कारण किस तरह 
मद्रा-प्रणाली पर असर पड़ता है। अध्याय ३ में कूछ बदलना नहीं पड़ा है और ४ 
में थोड़ा जोड़ना पड़ा है। अध्याय ५ में हमने विषय-सरणि को बदले बिना उसकी 
दलील को और साफ करने की चेष्टा की है और हमते अपना ध्यान- विदु इस विषय 
पर बढ़ा दिया है, जिसे मुद्रा के परिमाण, जनता द्वारा मुद्रा-तरलता की. प्रियता 
ओर ब्याज की दर का त्रिकोणात्मक सम्बन्ध कहते हैं । इस अध्याय के जिस अनु- . 
च्छेद का शीर्षक पहले 'यूद्धकालीन अर्थ-विज्ञान” था उसे फिर से लिख डाला गया 
हैं और इसके दायरे को सीमित करके ' युद्धकाल में मुद्रा” इतना भर रहने दिया 
गया हैं। अध्याय ६ को अच्छी तरह संशोधित करना पड़ा है। बैंक आफ इंग्लेंड 
नियन्त्रण की जो युक्तियां लगा सकता है, उसपर विचार करते हुए, प्रथम संस्करण 
मे मुद्रा के प्रसार और संकोच, और ब्याज-दर की वृद्धि तथा हृास-यक्तियां बतायी 
गयी थी। इस संस्करण में इन दोनों युक्तियों को एक ही तत्व के दो पृथक-पृथक 
रुख भाव कर चला गया है। ह 


सरकारों द्वारा आज-कल अरथंनीति पर जो इतना अधिक नियन्त्रण किया जाने 


» लगा हूँ, (जो १९३९ से पहले न था और न जिसको प्रशंसा की बात' मौन सकते 


| 


हैं ) उसने इस धारणा में परिवर्तत करने की आवश्यकता पैदा कर दी हैं कि केन्द्रीय' 
बेक ही मुद्रा-्वीति का प्रधान विधायक है । 

पुस्तक के उत्तराधे में अध्याय ७ में बहुत कुछ हेर-फेर की आवश्यकता नहीं 
पड़ी हैँ परन्तु हमने यह अच्छा समझा है कि अग्रिम विनिमय के अनुच्छेद को 
परिशिष्ट में ले जाया जाय क्‍योंकि ऐसा लगता है कि आने वाले दिलों में यह एक 
संग्रहालय, की चीज होकर रहेगी। अध्याय ८ में कई अनुच्छेद (विनिमय-प्रबन्ध 
और नियंत्रण) परिवर्तित करने पड़े हैं और इसका अन्तिम अनुच्छेद तो नया ही 
लिखना पड़ा है। पर हमें आश्चर्य लगा है यह देख कर कि इस अध्याय के ढांचे 
में कितना कम परिवर्तत करने की आवश्यकता हुई है। अध्याय ९ जो अधिकांश 
में ऐतिहासिक वर्णन है, उसमें केवल अन्तिम भाग में ही काफी परिवतंन करने 
पड़े हें। इसमें ब्रेटन उड़्स सम्बन्धी एक नया अनुच्छेद लगाना पड़ा है। अध्याय 
१० का मुख्य भाग तो अपरिवर्तित है परन्तु उसके प्रारम्भ में कुछ बदलना पड़ा है 
और अन्त में अमेरिका और प्रेटब्रिटेन की, यूद्ध के पश्चात की व्यवसाय-शेष की 
स्थितियों से उत्पन्न समस्याओं पर भी कुछ जोड़ना पड़ा है। सामाजिक ऋण 
विषय को परिशिष्ट से निकालना पड़ा है। अब तो यह विषय संग्राहलूय में भी 
रखे जाने योग्य' नहीं समझा जाता । 

अब हम उत्त' सभी मित्रों को धन्यवाद देना चाहते हें जिन्होंने इस पुस्तक का 
त्रुटियों के सम्बन्ध में कुछ सुझाव दिया है। इनमें एक भारी भूल तो ऐसी 
थी कि उसको छापे में देखे बिना उसका भान भी नहीं हो सकता था। हम उनके 
प्रति भी आभार प्रदर्शन करते हैं जिन्होंने द्वितीय संस्करण के लिये कुछ परामझ्श दिया 
है। आशा है वे भविष्य में भा हमें परामश्श देते रहेंगे । 


का थोफ़े ऋउ्थर 
-“5ज्योफ़े क्राउ 
दिसम्बर, १९४७ । क्‍ 


प्रथम संस्करण 

इस पुस्तक का केवल एक ही लक्ष्य है, न यह मुद्रा-सिद्धान्त में कोई नया तत्व 
जोड़ने चली है न यह किसा विशेष मुद्रायिक नीति की वकालत करने आयी है ; 
केवल यह बताना इस पुस्तक का लक्ष्य है कि हमलोगों की मुद्रा-नीति आजकल किस 
तरह चलती हे। हम जान-बुभकर कठिनाइयों से नहीं भाग रहे फिर भी इस 
पुस्तक के पाठकों और आलोचकों से हम यह कह देना चाहेंगे कि इसका उद्देश्य, 
इस विषय के किसी उत्तम टेक्स्ट बुक में जेसी होनी चाहिये, वेसी सम्पूर्णतीा और 
विशदता से इस विषय का वर्णन नहीं है। इस पुस्तक का उद्देश्य एक अनाड़ी 
आदमी को मुद्रा के विज्याल क्षेत्र की केवल प्रारम्भिक भांकी दे देना है । 

पुस्तक की तैयारी में बहुत समय लगा। इसका पहला खाका १९३२ में 
प्रारम्भ हुआ था और १९३५ में वह समाप्त हुआ पर उपस्थित पुस्तक में शायद 
उसका एक वाक्य भी अब मौजूद नहीं है। यह दूसरा ढांचा भी महा- 
युद्ध प्रारम्भ के समय ही तेयार हो गया था। महायुद्ध और उसके अंतिम 
परिणामों ने हमलोगों को बहुत कुछ सिखाया है। अब तो मुद्रा विषयक बहुत-से 
विचार बदलेंगे और इस सम्बन्ध की मान्यतायें परिवर्तित होंगी । आज एक ऐसी 
किताब को प्रकाशित करना जिसके सभी उदाहरण प्रायः युद्ध-पूर्व के समाप्तप्राय 
युग से लिये गये हें मूखंता समझी जा सकती है। परन्तु कुछ ऐसे कारण हैं 
जिनपर सोचा जा सकता है कि इस बार जो परिवत॑न होंगे वे प्रथम महायुद्ध 
के समय के परिवर्तनों के समान भीषण न होंगे। उस समय तो एक यूग-व्यापी 
प्रतिष्ठित प्रणाली के विध्वंस की बात थी। अब तो प्राय: एक यूग से हमलोग 
आर्थिक अश्ञांति भोग कर ही रहे हें और तभी से हमलोग इस विषय पर गंभीर 
विचार और तक-वितके करते आये हें। हमलोगों के सामने ऐसी समस्‍यायें भी 
आयी हैं जो युद्ध काल में ही संभव होती हैं और ऐसी अवस्था में हमलोग बहुत-से 
मान्य सिद्धान्तों, जेसे स्वर्ण-मात्त सिद्धान्त, आदि को भी उलठ-पलट कर जांचने 
को वाध्य हुए हें और यह पता लगाना चाहा है कि मौलिक वास्तविकता कया होनी 
चाहिये। इसलिए हम साहसपूर्वक कहना चाहते हैं कि युद्धोत्तर काल में 
भी अगर यह पुस्तक पढ़ी जायगी तो यद्यपि ये दिये गये बहुत-से उदाहरण पुराने 
हो चुकंगे, इसमें वर्णित आर्थिक सिद्धान्त चाहे असस्पूर्ण लगें, वे गलत नहीं लगेंगे । 

अन्तिम अध्याय के एकाध अंश को छोड़ कर इस पुस्तक में कोई ऐसी बात 
नहीं जिसे मौलिक कहा जाय । इसके कहने से यह बात निकली कि हमने इस 
पुस्तक में जो बातें लिखी हैं वे कहीं न कहीं से ली गयी हे। और इस कारण 


पर 


हमने जो उधार लिया है उसके लिये हमें धन्यवाद देना भी चाहिये। परन्तु 
कहां-कहां से कौन-सा विचार या मुद्दा लिया गया यह स्मरण रखना असंभव 
ही हे। ऐसी अवस्था में हम केवल कुछ के ही विषय में बता सकते हें कि वह 
कहां से आया। अपने तीन पूर्ववर्तों सम्पादक-बंधुओं--वाल्टर बैगहौट, श्रा 
हाटेली विदर्स और सर वाल्टर लेटन से हमने इस विषय पर प्रकाश ही नहीं पाया 
पर यह भी सीखा कि कठिन आथिक विषय को कैसे प्रतिपादित किया और 
बुद्धिग्राह्म बनाया जा सकता है। श्री जे. एम. केनीज के हम कितना भारी ऋणी 
हें यह तो इस पुस्तक से ही प्रकट होगा । असल में आज का कोई भी अर्थशास्त्र का 
विद्यार्थी उनका यह ऋण धारता है। कभी-कभी यह इच्छा होती है कि श्री केनीज 
द्वारा प्रतिपांदित विषयों के किसी-किसी अंश पर स्वयं भी चोंच चलायी जाय 
पर मूलतः वह धारा वही रहती है जिसे श्री केनीज ने उतारा है। अन्य किसी 
से इस सम्बन्ध में इनकी कीति ही अधिक है। हम नहीं अन्दाज कर सकते कि 
उनके १९३० में उनकी जा किताब 'ट्रिटिज औन मनी” निकलछी उसने आथिक 
विषयों की विचार-धारा को किस परिमाण में मोड़ा--चाहे उनसे लोग सहमत 
हुए या असहमत। केम्ब्रिज स्कूल आफ इकानोमिस्ट्स के सभी भूतपूर्व अथवा 
वर्तमान सदस्यों में से प्रोफेसर डी. एच. राबर्टसन ने मुद्रा-सिद्धान्तों के भिर्माण में 
लार्ड केनीज के बराबर हा योग दिया है। जैसा कि स्वयं श्री केनीज ने माना 
है यह जानता मुश्किल है कि इन सिद्धान्तों में कहां तक छार्ड केनीज का हैं और 
कहां से प्रोफेसर राबटंसन का। परन्तु हम तो प्रोफेसर राबटंसन के शिष्य- 
रूप से भा ऋणी हें। खास-खास मुद्दों पर हमें डा. थामस बालौग, श्री डगलस 
जे ओर श्री जे. डी. जी. केल्छोक के भी ऋणी हैं। प्रफ-संशेधन के काम में 
हमें सुश्री पेट्रीशिया काउनसेल और लिनेट मिल्स से भी बड़ी सहायता मिली है 
और इन्होंने ही पुस्तक की अनुक्रमरणिका बनायी है। सबसे अधिक आभार 
हम प्रोफेसर जार्ज ओ. ब्रायन का मानते हैं जिनके प्रोत्साहन के बिता यह पुस्तक 
शुरू भी न की गयी होती। हम अपनी धर्मपत्नी के भी कम आभारी नहीं हैं 


जिसने यदि हठ नहीं किया होता तो पुस्तक समाप्त न होती । 


लंदन श 
“--ज्योफ्रे क्राउथर 
सितम्बर, १९४० 
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...._ रुपये का आविष्कार 
. 5 सा्यफररापतठ् 57 धरठाफर 

रुपया ( 770769 ) क्‍या. है? यह एक ऐसा प्रइन हैं जिसका उत्तर कम ही 

लोग दे. सकते हहैं, यद्यपि सभी सोचेंगे कि इसका उत्तर कुछ कठिन नहीं ।. इस 
बात से हमें उस क्‍ मनृष्य की याद आती है जिसने हाथी की परिभाषा पूछने पर 
उत्तर दिया कि आप हाथी को केवल देखकर ही जान सकते हैं। व्यवहारतः हर 
आदमी जानता क्‍ है क्‍ कि. रुपया-पैसा क्या ज्ञीज हैं। परन्तु पूछने पर कम 
लोग तुरन्त .इसकी परिभाषा दे सकेंगे और यह बता सकेंगे कि रुपये-पैसे 
तथा. अन्य.. पदार्थों में क्‍या भेद है। यह पुस्तक मुद्रा-विषयक है। . अतएव' 
यह आवव्यक, है कि आरम्भ में ही यह बात बिलकुल स्पष्ट कर दी जाय कि हम 
जिसकी चर्चा करने जा रहे हैं, वह है क्‍या। . किल्तु मुद्रा की परिभाषा देने में 
हक दरा अध्याय लग जायगा और तब भी एक सामान्य व्यक्ति को पूर्णतया 
सम्काने के लिए वर्णन का पहारा लेना पड़ेगा । -कोषों में हाथी की परिभाषा में लिखा 
हे, / यह एक स्तनपायी जानवर है, जो भारत और अफिका में पाया जाता है और 
जिसकी नाक लम्बी और हाथ की तरह मुंह में खाना पहुंचाने का काम करती है।” 
यह. परिभाषा बरी नहीं क्‍ हे । पर इससे हाथी को पहचानने में शायद ही सहायता 
मिले। इसी प्रकार मुद्रा की शब्दकोष में दी गयी परिभाषा यह है--'कोई 
पदार्थ जिसमें विनिमय के माध्यम बनने की योग्यता, प्रचलन या परम्परा से, मानी 


र्‌ मुद्रा की परिभाषा 


जा रही हो अथवा जो विनिमय, मूल्याड्ुुन और मूल्य के परिलक्ष्य के लिए व्यवहत हो ।” 
यह एक पूर्ण परिभाषा तो है किन्तु न तो पूरी तरह विषय-बोधक है न सुसझ्भत । 
इसलिए अच्छा यह होगा कि भुद्रा ( 7707८ए ) के वर्णन का प्रारम्भ हम उसके 
विकास की कहानी से ही करें। यह बहुत कुछ काल्पनिक है यद्यपि मानव-वंश- 
विज्ञान की खोजों से उसका अधिकांश सत्य सिद्ध हो च॒का है। “किन्तु हमारा 
प्रयोजन इसकी वैज्ञानिकता से उतना नहीं है जितनम मुद्रा-विषयक विचारों के अधिक 
विकास से, और इसलिए कभी-कभी वस्तु-तथ्य की जगह कल्पना से भी काम 
लेना पड़ सकता है । द 


मनुष्य के व्यावसायिक जीवन के प्रारम्भ में, उसका व्यापार वस्तु-विनिमय 
(07८7) द्वारा चलता था। शिकारी चमड़े, मांस या शिकार का किसान 
के अन्न और घास से विनिमय करता था.। इसके कुछ बाद दोनो अपनें-अपने 
सामानों से गांव के कारीगर के सामानों का विनिमय करने लगे । वस्तु-विनिमय 
द्वारा - व्यापार चलाने में कई बडी असुविधुएं ४ होती हें। इनमें से पैहलीं विनिमय' 
की शर्तों के तय होने की कठिनाई है। व्यापार के दो-चार या कुछ और अधिक 
वस्तुओं के सापेक्ष-मूल्य सवंविदित हो सकते हे । उदाहरणार्थ लोगों को परम्परा से 
यह ज्ञान हो सकता है कि दस बुशल ($परशाटा ) अनाज के विनिमय में एक गाय 
मिल सकती है। पर व्यापार की सैकड़ों अन्य छोटी-छोटी वस्तुओं के विनिमय 
का आधार निश्चय करना कठिन है । 

एक बाघ के चमड़े के लिये कितने मन अनाज मांगा जाय ? ' एक बकरी 
के लिए कितने केले दिये जायें # नयी पत्नी के लिए कितने सूअर दिये जायें ?. 
ये वस्तु-विनिमय की कुछ समस्याएं हैं जो आसानी से हल नहीं हो सकतीं । 

(9 मुद्रा का पहला काम इन्हीं कठिनाइयों को हल करने में सहायता करना है। मान 

लीजिए सभी वस्तुओं का मूल्य एक ही वस्तु द्वारा निर्द्धारित कर लियां जाता है। 
हम भानल कि यह वस्तु बकरी है ( जैसा कि कुछ पूर्वी अफिका की अनन्त 
जातियों में आज भी प्रचलित है ) । अब हर एक चीज॑ का मूल्य बकरी के मूल्य 
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पर ठहरा दिया जाता है और किन्‍्हीं दो वस्तुओं के विनिमय की दर इस प्रकार 
आसानी से निश्चित हो जाती है। एक शिकारी का छुरा १० बकरियों के बराबर, 
५० केले एक बकरी के बराबर, ५ बृुशल अनाज दो बकरियों के बराबर और 
स्त्री, यदि वह युवती और सुन्दरी है तो, उसका मूल्य ६० बकरियों के बराबर है। 
इसी तरह प्रत्येक वस्तु का मूल्य स्थिर होता है। हमको यह आविष्कार बहुत 
सरल प्रतीत होता है। इसी प्रक्रिया के अनुसार लम्बाई नापने के लिए गज, 
फुट या मीठर का; वजन जाँचते के लिये मन, सेर, पॉंड आदि का; तापमान 
नापने के लिए डिगरी का तथा ऐसे ही अन्य परिमाणों का निश्चय हुआ है । उस 
यूग में यह एक बड़ा आविष्कार था जिसका करनेवाला कदाचित एक सुबुद्ध 
किन्तु आलसी व्यक्ति था जो यह तय करने में बहुत परेशान हो जाया करता था 
कि यदि तीन बृुशल अनाज ५ केलों के बराबर, बीस केले एक बकरी के बराबर और 


२० बकरियां एक व्याप्न-चर्म के बराबर हों, तो एक बांघ के चमड़े के लिए 


शिकारी को कितने बृशल अनाज मिलने चाहिये । और सचम्‌च यह एक नया 
आविष्कार था क्योंकि मनृष्य को वस्तु-विनिमय के सहज व्यापार को मुद्रा की 
गणना के आधार पर छाने में बुद्धि और तक का प्रचुर उपयोग करना पड़ा होगा। 

मुद्रा के तीन प्राथमिक प्रयोजनों में से यह पहला है (१) मृद्रा हिसाब-किताब , 
में इकाई का काम करती है। यह मान॒द्ण्ड की तरह है जिसकी सहायता से 
अन्यान्य पदार्थों की तुलना हो सकती हें । . व्यापार में अब भी वस्तु-विभिमय' चलता 
है । अनाज से केले का और चमड़े से फूल का विनिमय अब भी होता है। किन्तु 
विनिमय की शर्ते! अब एक ही निश्चित वस्तु के आधार पर तथ होती हैं। अब 
समाज बकरा को विनिमय का आधार (8०02४ डशाध7वंक्षा्त ) बना छेने की 
अवस्था में है और इस प्रकार मुद्रा का आगमन होता है । 

पर हिसाब-किताब की एक इकाई के निश्चित हो जाने से ही विनिमय की सभी 
कठिनाइयां हल नहीं हो जातीं। अब भी दोनों पक्षों को एकत्र करने की कठिनाई 
है। जॉन के पास अन्न है और उसको चमड़े की आवश्यकता है। यह चमड़ा 
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हेनरी के पास तो है पर उसको अन्न की आवश्यकता नहीं है और विलियम का 
अन्न की आवश्यकता है तो उसके पास चमड़ा है ही नहीं । "अब विनिमय किस 
तरह हो ? एक छोटे समाज में जहां पदार्थों की संख्या सीमित: -है विनिमय का 
कोई उपांय निकल भी सकता है। पर व्यवसाय की उन्नति, श्रम-विभाजन 
एवं विनिमय-योग्य पदार्थों की संख्या-वृद्धि के साथ विनिमय' की कठिनाइयां 
बढ़ती जाती हैं। द मुद्रा इस कठिनाई को भी. हछ . करती है। हिसाब-किताब 
या योग की वह इकाई विनिमय का भी माध्यम बन जाती हैे। "अब अनाज का 
चमड़े के साथ सीधे विनिमय नहीं होता । अनाज बकरियों की कीमत पर बिकता 
है और उधर चमड़े के बदले बकरियां दे दी जाती हें। इस नई परिस्थिति में 
बकरियां लेकर कुछ भी दिया जा सकता है और फिर बकरियां देकर कोई भी दूसरी 
वस्तु ली जा सकती है । प्रत्येक क्रय-विक्रय में मुद्रा अब न केवल विनिमय-द्वर निश्चित 
कर रही है वरन विभिमय. में मध्यस्थं! का भी काम कर रहो है। अनाज से 
बेल के चमड़े का इकहरा विनिमय अब से बन्द हो गया; अन्षाज से बकरी और बकरी 
से बेल के चमड़े का दृहरा विनिमय होने लगा।। अब अनाज वाले को चमड़े वाले 
को ढूंढने के लिए परेशान होने की आवश्यकता नहीं। अब उसका काम एक 
मध्यस्थ द्वारा चल रहा है। मुद्रा अब प्रारम्भिक दलाल का काम कर रही है। 


मुद्रा के ये दो अनिवाय॑ गुण हें--हिसाब और योग की. इकाई बनना और 


विनिमय का माध्यम होना। इनके अतिरिक्त मुद्रा का एक तीसरा काम भी हे 


जो इन दोनों से कम महत्व नहीं रखता। वस्तु-विनिमय की अर्थ-व्यवस्था में 
वह व्यक्ति सब से धनी है जिसके पास आवश्यक पदार्थों का सब से बड़ा भण्डार 
हैं। उसके पास अनाज पैदा करने के लिए खेत, शिकार के लिए जंगरू, बोभा: 
ढोनें ओर दूध के लिए पशु, खेत जोतने, शिकार कर लाने और पशुओं की देखरेख 
करने हक आदमी ओर अभाव के दिलों के लिए संचय के निमित्त बखार . 
चाहिए ।“मुद्रा के आविर्भाव से धन की प्राप्ति और सुरक्षा का काय॑ सरल हो गया । 

क्योंकि यदि बकरी मुद्रा का काम कर रही है तो उससे अनाज भी खरीदा जा 
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सकता है, शिकार के उपयुक्त और घरेलू पशु भी तथा आवश्यकता के अनुसार उसी : 
से अन्य किसी की मिहनत भी खरीदी जा सकती हे, एवं अकाल के समय दूसरे 
का सामान भी । अर्थात इससे भाड़े पर नौकर भी पा सकते हैं और मूल्य देकर अपने 
पास न होनेवाला पदार्थ भी। अब धनी आदेमी को अपनी सारी सम्पत्ति 
बकरियों के रूप में रखने के अतिरिक्त और कुछ नहीं करना है। इस प्रकार मुद्रा . 
में क्र-शक्ति का संचय है और यह उसकी तीसरी साथंकता है। 

किसी भी पदार्थ में, जिससे मुद्रा का काम लेना हो, ये तीन गुण होने चाहिये।: 
इन्हीं तीनों गुणों के समन्वय से मुद्रा का आविर्भाव होता है। मुद्रा के सभा 
परवर्ती गुण इन्हीं तीनों प्राथमिक और अनिवार्य विशेषता के आधार पर उनके 
संशोधित रूप हैं। भनुष्य के सभी आविष्कारों में मुद्रा का आविष्कार भी एक 
मूल्यत स्थान रखता है। ज्ञान की प्रत्येक शाखा में एक मूलगत अंन्वेषण पाया 
जाता है। यन्त्रकला में चक्र, विज्ञान में अग्नि, राजनीति में 'मतः ( ए0६6)) 
का जो स्थान है, अर्थशास्त्र में मुद्रा का वहा स्थान है। मनुष्य के सामाजिक' 
अस्तित्व के सम्पूर्ण आथिक पक्ष मुद्रा पर आधारित हैं.। 
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ऊपर बकरी-मुद्रा ( 8080-30769 ) का जो उदा हरण दिया गय। है वह केबल 
काल्पनिक नहीं है। प्रारम्भिक कृषक-समाज में घरेलू पशु ही धन का रूप लिये हुए 
थे ओर उनका व्यवहार मुद्रा के रूप में बराबर होता था। परपशुका मुद्रा के रूप में 
व्यवहार करने में कठिनाइयां हें। सभी बकरियों का आकार-प्रकार समान' नहीं 
होता । थदि कोई आदमी अपने खेत को २० बकरियों के दाम पर बेचता है और उसे 
खरीदार की बकरियों के झुंड में से चुन-चुनकर रोगी और दुबली-पतली बकरियां 
दे दी जाती हें तो वह अपने आपको ठगा हुआ समझेगा । इसके अतिरिक्त 
बकरियों के साथ अन्य असुविधाएं भी हैं । बकरियों में किसी बीमारी के लग जाने से 


दर मुद्रा का पारभाषे। 


मनष्य का धन घट जा सकता है और उनके प्रजनन के मौसम में समाज भर म॑ धन का 
प्राचूय हो जा सकता है। फिर इस बकरी-धन के लिए यह भी देखते रहना पड़ता | 
हँ कि यह कहीं भाग या खो न जाये अथवा किसी जंगली जानवर का शिकार न बन 
जाय । घरेलू पशुओं को मुद्रा बनाने में यदि कई भारी कठिनाइयां हैं तो कुछ पदार्थ 
ऐसे भी हैं जिनको मुद्रा बनाते में उतना हा सुविधा है। धातुओं में मुद्रा बनने की अन्य 
सभी वस्तुओं से अधिक योग्यता है, यह बात मालूम हुए मनुष्य को बहुत अधिक दिन 
नहीं हुआ | उनका आदान-प्रदान सुगमता पूर्वक हो सकता है, उनकी गिनती अपेक्षाकृत 
आसानी से हो सकती है, उनके खोने की आंशंका नहीं रहती, उनको रखने के लिए 
बहुत कम स्थान की आवश्यकता होती हें और उनकी उतनी देखरेख की जरूरत नहीं 
है। और धरती के गर्भ में जितनी धातुएं हें उनका एक छोठा-सा अंश ही प्रति 
वर्ष बाहर निकाला जा सकता है इसलिए उनका प्राचर्य महीं हा पाता था ऐसा 
नहीं होते पातत कि किसी साल उनका प्राचर्य हो और किसी साल अभांव। इसलिए 
सभ्यता के दूसरे पर्व में हम घातुओं क ओं को सिक्‍के के रूप में प्रयुक्त होते हुए पाते हें । 
धांतुओं में जो मूल्यवान मानी जाती हैं वे, और खासकर सोना ओर चांदी 
त। अब सिक्‍के की ही धातु हो गयी हें। दूसरी धातुओं का भी प्रयोग सिक्कों में 
हुआ हें: तांबा, लोहा, कांसा सबका कभी न कभी चलन था। किन्तु कम से 
कम पश्चिमी सभ्यता में तो सोना-चांदी ने ही दूसरी धातुओं को हराया । यहां 
प्र थोड़ा विषयान्तर करके अब॑ हमें इसकी जांच करनी चाहिये कि बहुमूल्य 
धातुओं ओर मुद्रा के बीच क्‍या सम्बन्ध है ? 


जेसे ही मुद्रा का जाविष्कार हुआ यह मनुष्यों की कामना का केन्द्र हो गया । 
इसमें क्र-शवित है, इस कारण यह संग्रहणीय पदार्थ हो गया है। असली बात यह 
थी कि भनुृष्य धन चाहते थे और यह धन मुद्रा द्वारा प्राप्त हो सकता था। 
कंजूस को, जो रुपये को रुपये के लिए ही इकट्ठा करता है और इसकी प्राप्ति 
के लिए अपने सुखों का बलिदान करता है, यथार्थतः एक असाधारण प्राणी 
समझा जाता है। परन्तु पूर्णतः साधारण मनुष्य भी उस कृपण के दोष से सम्यक 
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रूप से मुक्त नहीं होता क्योंकि वह भी रुपये को अपने आप में मृल्यवान मानता है । 
कोई जाति, मुद्रा के रूप में जब किसी मूल्यवान पदार्थ को चुनती है तब वह किसी 
न किसी बहुमूल्य पदार्थ को ही पसन्द करती है, क्योंकि किसी बहुमूल्य पदार्थ के 
मुद्रा की तरह प्रयुक्त होने में बहुत-कुछ सुविधाएं हें । यह बात आगे साफ हुईं जाती 
है। परन्तु धातुओं की बहुमूल्यता ही इन सुविधाओं का कारण नहीं है। कोई भी 
निर्मूल्य पदार्थ उतनी ही पूर्ण योग्यता से मुद्रा का काम कर सकता है। इसे हमलोग, 
जो नोटों का प्रयोग करते हैं, जानते हें । 


“मुद्रा सभी प्रकार के धन की प्राप्ति का साधन है, अतएवं इसमें स्वकीय 
बहुमूल्यता भी कुछ होनी चाहिये, ऐसा विश्वास मनुष्य के मन में बहुत बद्ध-मूल हे । 
आज भी एक साधारण मनुष्य, रुपया को कीमती बनाने वाला तत्व क्या है, इस प्रइन के 
उत्तर में यही कहेगा कि उसकी बहुमूल्यता। ही उसका मोर है । अब चूंकि सोना ही 
सबसे कौमती धातु है इसलिये सुवर्ण मुद्रा को ही वह सबसे पक्की मुद्रा समभता 
है और तब यदि उससे पूछें कि फिर हमलोग कागजों के रद्दी टुकड़ों को 
कैसे मुद्रा-रूप में स्वीकार करते हें तो वह कहेगा, “क्योंकि वह बैंक आफ 
इंग्लेण्ड में सुरक्षित उतने ही मूल्य के सोने की गारंटी है” । इस विश्वास को कि मृद्रा 
में या तो कोई स्वकीय मूल्य हो अथवा वह किसी अन्य मूल्यवान पदांथ की प्रतिनिधि 
हो, कभी-कभी बहुत दूर तक खींच कर ले जाया जांता है। उद्यहरण के लिए, 
-45३३-मेंजब कि मुद्रा-स्फीति हो जाने के कारण जमंनी कौ मुद्रा पर से वहां 
की जनता का विश्वास एकदम उठ गया था और लोग पक्की मुद्रा की मांग जोर- 
शोर से करते लगे थे, जर्मन सरकार ने एक नयी मुद्रा “रेटेन' मार्क” का प्रचलन 
किया था जो देश की भूमि का प्रतिनिधि थी । यह सही है कि देश की समस्त भूमि 
पर एक कानूनी दावा चढ़ाया हुआ था, पर यह रेटेन मार्क न तो स्वयं ही भूमि और 
न कोई ऐसा तरीका था जिसके द्वारा 'रेटेन मार्क' नोट का रखने वाला उस जमीन 
को कब्जे में कर ले सकता जिसकी गांरन्टी इस नोट के द्वारा होती थी। पर इस 
भारी चकसे ने भी काम किया और जिस मुद्रा पर कुछ जमीन पाते का अधिकार 
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हो वह 'पक्‍की' मुद्रा है, यह विश्वास जम॑नी के छोगों के मन में ऐसी दुढ़ता से 
जमा कि 'रेटेन मार्क' नोट चल गये । 

किन्तु यह विश्वास भ्रमपूर्ण है। मुद्रा में मूल्य का जो तत्व है उसी के कारण 
वह ॒ पक्‍की मानी जाय, यदि यह बात होती तो हर एक जाति के भीतर वह 
चीज मुद्रा बनता जिसे वह मूल्यवान समभती। किन्तु ऐसा तो कहीं; नहीं है । 
मूल्यवाव रत्त--हीरे, मोती, माणिक आदि तो संसार के सभी देशों में सब काल 
में घातुओं से वहुमूल्य माने जाते रहे हें पर उन्हें किसी ने मुद्रा नहीं बनौया । मूल्यवान 
धातुओं में भी, जो धातु सबसे अधिक मूल्यवान है, उसे भी मुद्रा नहीं बनाया 
गया। सोना हमेशा चांदी से कीमती माना गया है, पर चांदी को ही प्रायः सिक्‍कों 
में प्रयकता किया गया है, सोने को नहीं। फान्सीसी भाषा में तथा अंगरेजी की 
कई स्थानीय बोलियों में मुद्रा के लिए ऐसे शब्द का प्रयोग आज भी हो रहा है जिसे 
, चांदी के लिए भी इस्तेमाल करते हें। यदि हम इस बात का पता छगावें कि लोग 
सबसे मूल्यवान धातु को छोड़ कर क्‍यों औसत मूल्य की धातु का सिक्का चलाते हैं 
तो हमें सम्पृर्ण रहस्य का ज्ञान होगा। इतिहास के अधिकांश कालों में सोने के 
सिक्कों का इस्तेमाल नहीं हुआ । वह इस कारण कि इसको सिक्का बनाने में सुविधा 
. नहीं होती, यद्यपि सदा से सोना बहुमूल्य धातु माना जाता रहा है। सचम्‌च सोना 
बहुत 'मूल्यवान पदार्थ है गौर ऐसे बहुत मूल्यवान पदार्थ की मुद्रा नहीं हो सकती। अगर 
हमें एक डबल रोटी लेना हो जिसका मूल्य कुछ आने हैं, तो हमें उसके लिये सोने का 
“बना इतना छोटा सिक्का निकालना पड़ेगा जिसको गिन नहीं सकते और जिसे कहीं 
'रख दें तो खो जाय । ऐसी दशा में बड़े-बड़े लेन-देन तो सोना के सिक्‍कों के सहारे 
हो लेंगी पर छोटे-मोटे ऋय-विक्रय सोना से नहीं चल सकेंगे । हमारे ही देश में 
(ब्रिटेन में) दादा-बाबा के काछ में सुवर्ण को माध्यम रखा गया था पर इसपर 
_ भी हमछोगों को छोटे-छोटे लेन-देन में प्रयुक्त करने को चांदी और तांबा के सिक्के 
क्‍ बनाने ही पड़े थे । 


ड़ ५ पेने रु में 
नर्ह॒ग सध्य युग में सोते का सुद्रा बनाने योग्य घातु क्‍यों नहीं माना गया, इसका 


बहुमूल्य धातुएं तथा सिक्‍के ९ 


कारण यह था कि यह कम मिलता था। . अब हम ऐसे विषय पर आते 
हैं जो इस पुस्तक में आदि से अन्त तक लगा रहेगा--अर्थात मुद्रा का उचित परिमाण 
क्या हो ? हम अभी कह आये हें कि मुद्रा को स्वल्प-सुलभ नहीं होना चाहिये 
क्योंकि ऐसा होने से वह असुविधाजनक रूप में, अल्पतम परिमाण में, लोगों को प्राप्त 
होगी। इसे बहुत सुलभ भी नहीं होना चाहिये, नहीं तो लोगों के पास इसका 
ढेर हो जायगा । यही कारण है कि सिक्का बचाने में लोहा फेल कर गया। कोई 
आदमी सेरों लोहा उठाये हुए बाजार करने को जाना पसंद नहीं करेगा । इसलिए 
मुद्रा के लिए चुनी हुई वस्तु या धातु में स्वल्पता तो होनी चाहिये पर अत्यधिक नहीं ॥ 
ओर चूंकि धातुओं में कुछ अन्य योग्यताएं भी मुद्रा बनने की हैं, इसलिए मुद्रा 
निर्माणार्थ सबसे अच्छी धातु वह होगी जो बहुमूल्य हो पर अत्यधिक बहुमूल्य न हो । 
इसी कारण पहले चांदी का और पीछे सोने का सिक्का बना और प्लेटिनम 
जो अत्यन्त अल्प वस्तु हैं एवं लोहा जो यथेष्ट परिमांण में स्वल्प नहीं है, सिकक्‍कों में 
प्रयुक्त नहीं हुए । 

इस तरह निष्कर्ष यह निकला कि मुद्रा-वस्तु का निर्वाचन' वस्तु की मूल्यता 
नहीं वरन उसकी सन्तुलित अल्पता करती है । हमारा यह कथन पहेली-सा मालम 
होगा क्योंकि बहुमूल्य वस्तुएं स्वल्प और स्वल्प वस्तुएं तो बहुमूल्य होती ही हैं । “ 
मुद्रा-इतिहास के अधिकांश भाग में यह बात सही थी, पर आज यह बात सही ह 
नहीं रही । हम लोगों में आज एक ऐसी मुद्रा-सामग्री का आविष्कार हो गया है जो 
स्वल्प-प्राप्त हे फिर भी बहुमूल्य नहीं है। वह है कागजी मुद्रा । जाली नोट बनाने 
पर जो प्रतिबन्ध हे उसके कारण वह स्वल्प-प्राप्त है पर जिस कागज पर वह नोट 
छपा है वह तो कुछ भी मूल्य नहीं रखता । उसकी स्वल्पता उसे सुयोग्य मुद्रा 
बनाती है और उसकी मूल्यहीनता &समें कुछ भी बाधक नहीं होती । 

कागजी मुद्रा का वर्णन तो एक पूर्वकल्पना है। मुद्रा के इतिहास में हम 
बहुमूल्य धातुओं से आगे नहीं बढ़ पाये हें और हमें पुन: उसी की चर्चा करनी है । पर 
इस विषयान्तर से एक बांत सिद्ध हो गई है कि मुद्रा का निर्माण किसी बहुमूल्य 
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पदार्थ से ही किया जाय इसकी कोई विशेष आवश्यकता नहीं है। चांदी और 
सोने को केवल उनके गुणों के कारण ही मुद्रा बनाने के लिए चुना गया। वे 
गुण हें लेन-देन की सुविधा, उनका ह।स नहीं होना। उन्तमें उचित मात्रा में स्वल्पता 
भी हैं और उनके विषय में यह भरोसा किया जा सकता है कि उनका उत्पादन न 
सहसा बढ़ जायगा और न घट जायगा; केवल धीरे-धीरे ऐसा हो सकता है। पर 
प्रारम्भिक युग में मूल्यवान धातुओं में भी दो ऐब थे। पहला यह दोष था कि 
उनके अच्छे और बुरे, खरे और खोटे होने का अनुमान करना कठिन था। हर 
समय धातु की जांच करता असम्भव तो नहीं परन्तु कष्ट-साध्य अवश्य था। और 
दूसरा दोष यह है कि धातु की मुद्रा को जितने भाग में चाहें सरलता से विभाजित 
नहीं कर सकते। किसी आदमी को यदि एक गाय खरीदनी हो और जिसका दाम 
दो औंस सोना हो तो सोने के एक पांसे में से उतने वजन का टुकड़ा काटा कैसे जाय 
और काटा हुआ वजन एक ही बार में सही कैसे उतरे ? धातव मुद्रा की ये कठिना- 
इयां ही आगे चलकर धातु के सिक्‍कों के निर्माण का कारण बनीं। खासकर 
धघीरे-बीरे यह भार राजा ने अपने ऊपर ले लिया कि धातु की ढेरी में से समान तौल, 
आकार और प्रकार के, भिन्न-भिन्न कई मूल्यों के सिक्के निभित करायंगे और प्रामा- 
रिकता के लिए उत्तपर अपनी मुहर लगा देंगे। सिक्‍कों का प्रादुर्भाव इसी तरह हुआ | 
जिस समय तक जनता को यह विश्वास रहता है कि राजा ईमानदारी से य ह सिक्‍के 
बनवाने का काम कर रहा है, और यह कि उसके पास कम वजन, घटिया धातु और 
जाली ढंग के सिक्के बनता रोकने की पर्याप्त शक्ति हैं, तवतक जनता उस राज-मुद्रा 
को खुशी-खुजी लेती रहती है। किन्तु जहां उसकी ईमानदारी अथवा उसकी 
पुलिस-शक्ति पर जनता को अविश्वास हुआ कि उसकी मुद्रा की प्रामाणिकता गयी 
, और वह साधारण वातु के टुकड़े के समान बाट और कसौटी पर चढ़ी । 

अब हमलोग इस विषय का वर्णन करते हुए ऐतिहासिक काल की सीमा तक 
आ। पहुंचे । इस काल के बांद और आधुनिक यूग के प्रारम्भ तक मुद्रा की निर्माण- 
रीति में बहुत कम परिवर्तत या विकास हुआ है। मुद्रा-निर्माण-इतिहास में कुछ 
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घटनाएं जरूर घटों। धातु बदली तो साथ ही उनका नाम और अर्थ भी बदला । (क) 
सिक्‍कों की धातुओं में मिलावट भी चली और नकली सिक्‍के भी चले और किसी भी 
युग में ऐसा समय बहुत कम रहा जब सिक्‍के केवल विश्वास पर ले लिये जाया करें । 
किन्तु इन झताब्दियों में मुद्रा सभी व्यवहारों के लिए सिक्‍कों में ही परिणत 
हो चली । 

किन्तु इसकी तह में एक दूसरा दिलचस्प परिवर्तन भी साथ ही हो रहा था । 
प्रारम्भ में सोना-चांदी को सिक्‍के के लिए इस कारण चुना गया कि अन्य कारणों के 
साथ-साथ कम पाये जाने का एक कारण भी उनमें था और इस दुष्प्राप्पता के कारण 
उनमें बहुमूल्यता आ गयी था । जब हम कहते हैं कि अमृक वस्तु कम है तो इसका 
अभिप्राय स्पष्ट ही यह होता हे कि जितनी मांग इसकी है उतने से यह कम है । 
सृूल्य का निदरचय मांग और पूर्ति के सम्बन्ध पर होता है और किसी भी वस्तु की 
अधिक मांग होनी हा उसके मूल्यवान होने के लिए पर्याप्त नहीं है। सोना और 
चांदी मुद्रा बनने के पहले भी मूल्यवान थीं। इसका अर्थ यह हुआ कि अलंकार 
आदि के रूप में इनकी मांग उत्पादन की अपेक्षा इतनी अधिक थी कि मांग बराबर बनी 
ही रहती थी ओर इसी कारण बे धातुएं दुष्प्राप्प और कीमती बन गयीं । फिर 
उनकी दुष्प्राप्पता और बहुमूल्यता ने उन्हें मुद्रो चुने जाने में योग दिया । 

जब चांदी ओर सोने की सिक्‍के के लिए खोज होने रूगी तब उनकी मांग बढ़ी । 
मुद्रा में चांदी और सोने का प्रयोग ज्यों-ज्यों बढ़ा त्यों-त्यों वे अलंकार बनाने, दांतों में 
लगाने एवं अन्य औद्योगिक कार्यों में व्यवहारार्थ कम मिलने लगे । इस विषय का 
स्पष्टीकरण यह है कि आज कल जितना सोना खानों से निकलता है उसका आधा 





( क ) अंगरेजी में जो पौंड सिक्के के लिए चलता है वह प्रारम्भ में केवल एक 
पौंड भर चांदी के लिए प्रयुक्त होता था । पर सिक्के की इकाई पौंड और एक पौंड वजन 
भर चांदी के बीच जो सम्बन्ध था वह अब गायब हो गया है। यह जानना भी 
दिलचस्प होगा कि फांसीसी मुद्रा 'फांक' का सम्बन्ध लिब्रे से ज्ञात होता है जो शुरू-शुरू में 
अंगरेजी पौंड से मिलती-जुलती थी । किन्तु आज इतना अन्तर भा गया है कि ८६४ 
फांक का एकपौंड होता है । 
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क्‍ सिर्फ सिक्‍के में लग जाता हैं । बोष आधे का भी आधा पूर्वी दुनिया में छांग सहेजने 
और संग्रह करने के लिए ले लेते हैँ और इसका भी धन सम्बन्धी व्यवहार ही 
कहेंगे । इस तरह उद्योग-धंधों और दांतसाजी में--धन की तरह नहीं, शुद्ध धातु 
की तरह--सोने का इस्तेमाल, इसकी पूरी मांग का एक अंश मात्र ठहरता है। 

परन्तु सोने का मूल्य अब भी माँग और उत्पादन के सम्बन्ध पर निश्चित होता 
है। अगर सुवर्ण का मुद्रा के रूप में प्रयोजन न हो और इसका प्रयोग केवल उद्योग- 
घंधों तक सीमित रह जाय तो यह निश्चय हा आज से बहुत कम कीमती हो जाय । 
(क) इसलिए आज यह विचित्र परिस्थिति है कि प्रारम्भ में बहुमूल्य होने के कारण 
सिक्कों के काम के लिए चुने जाने पर भी, अब यह बहुमूल्य इस कारण हैं कि इसका 
प्रयोग सिक्‍कों के रूप में होने लगा है। इस बांत को सत्यता चांदी पर गूजरी हुईं 
दशा से भी दिखाई जा सकती है । १० साल पहले चांदी के अधिकतर सिक्‍के बनते 
थे और उस समय सोने का मूल्य चांदी के मल्य से लगभग १६ गुना था। पर 
इसके बाद एक के बाद दूसरे, इस तरह संसार के अनेक देशों ने चांदी के सिक्के बनाना 
छोड़े । अब इन देशों में चांदी का इस्तेमार्ड रेजगारियां बनाने में ही होता है । 
ब्रिटेन का शिलिग चांदी का हैं पर वह मुख्य सिक्के का खुदरा अंश है और इस कारण 
महत्वपूर्ण नहीं है। इसका परिणाम यह हुआ कि वांदी की मांग घट गयी और 
उसका मूल्य गिर गया । मांग की यह कमी १९३८ में, विगत महायूद्ध के पहले, 
च्रम सीमा तक पहुंच गई थी। उस साल प्रायः ९६ औँस चांदी एक ऑऔंस सोने 
के बराबर थी । 

कागजी मुद्रा 
ए७४ए०४४७ (007४४ 

मुद्रा के इतिहास में सिक्कों के बाद कागजी रुपये का चलन मुद्रा-विकास का महत्वपूर्ण 
घटना है । वास्तव में सिक्का के आविष्कार के बाद, मुद्रा के इतिहास में इसके बराबर 

( क ) मुद्रा की भांति प्रयोग का सिफ यही 7५ 7 खरा की भाँति प्रयोग' का सिर्फ यही मतलब नहीं कि जनता उसे मुद्रा को तरह | 
हथफेर करती है। सोना तो अब भी मुद्रा की तरह भ्रयुक्त होता है यद्यपि साधारण जन 
इसका दशेन भी नहीं कर पाते । इस बात को अध्याय ९ में अच्छी तरह समझाया गया है । 
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की घटना दूसरी नहीं है । इस चीज में किसी अन्य चौज से अधिक लाभ करने की' 
भी शक्ति है और हानि करने की भी । पर कागजी मुद्रा अपनी सम्पूर्ण योग्यताओं 
सहित किसी उबर मस्तिस्क का आकस्मिक आविष्कार नहीं है । प्रत्युत किक विकास 
के अनन्तर यह व्यवस्था आयी है और इस विकास-क्रम के कम से कम चार पर्व तो 
स्पष्ट देखे जाते हे | 


धातु-निर्मित सिक्‍के में यह गुण हैं कि उसे आसानी से ले आया और हे 
जाया जा सकता है। साथ. ही इसमें यह दुर्गरा है कि इसकी चोरी भी आसानी से 
हो जाती है। फलत: प्रांचीन काल में लेखवद्ध प्रमाण ही' व्यापारी लोग अपने 
पास- रुपये-पैसे के बंजाय लेकर सौदा खरीदने को निकलते होंगे । 
समझा जाता हैं कि ऐसे समय अवश्य ही रुपया लेकर नहीं बल्कि उस 
रुपये की विद्यमानता का कोई लिखित प्रमाण लेकर वे निकलते रहे होंगे । ये लिखित 
प्रमाण, यात्री का चेक (79ए८678 , ८7८वृप०८) एवं हुंडी ([067 0. ८८१) 
जिसके वंशज हैं, अपने आपमें मुद्रा तो नहीं होते थे--किसी चीज की खरीदारी 
में उन्हें ही नहीं दिया जा सकता था--पर एक तरह से वे रुपये..के-अस्थायी 
स्थानापनत तो अवश्य ही थे। अगर वे गुम अथवा नष्ट हो जाते तो उससे कुछ 
हानि न होती । रुपया जहां का तहां पड़ा रहता और उस व्यापारी के हस्ताक्षर के 
बाद ही वह. उसे मिलता । ये कागज स्वभावतः व्यापारी के निवासस्थान के 
किसी प्रसिद्ध और परिचित व्यक्त द्वारा प्रदत्त प्रमाण-पत्र के रूप में होते थे जिसे 
हम प्रारम्भिक महाजन कह सकते हें। इसमें यह लिखा. होता था कि. अमृक 
व्यक्ति ने अमक धन उसके पास जमा किया है ओर वह वादा करता है कि उस 
रुपये मे से वह व्यापारी के पावनेदार को उनके पावनें के अनुसार हिसाब से 
देगा। यह प्रथम पर्व हे। यह कागज अभी तक रुपया नहीं है, रुपये का एक 
स्थानापन्‍न है । 

अब, समय पाकर ये कागज निश्चय ही रुपये की तरह व्यवहृत होने रूग ञ 
जायेंगे । अगर कोई अंगरेज स्विजलेण्ड में. छुट्टियां बिताने के लिए. जाय और 
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अपने पास यात्री-चेक लेता जाय, तो सिद्धान्तत: उसे अपने होटल वाले 
का बिल चुकाने के लिये वहां के बेंक में जाकर अप॑ने चेक को स्विजलेण्ड के सिक्‍के 
में परिवर्तित कराना पड़ेगा । पर व्यवहार में वह देखेगा कि होटलवाल। स्वयं ही 
उसका चेक लेकर उसे खुद बेंक तक जाने के झंभट से छुट्टी दे देने को तैयार 
हैं। जब ऐसा है तब वह चेक स्वयं रुपये का काम कर रहा है। और इस 
आधुनिक उदाहरण से स्पष्ट है कि व्यवसाय के इतिहास में कैसे, बहुत प्रारम्भ में 
ही, महाजन द्वारा किया गया अदाकारी का वादा, रुपये के वादा से बढ़ कर रुपया 
ही हो गया। यह एक बिलकुल स्वाभाविक प्रगति भी:थी कि वादा की पूर्जी, जो 
किसी व्यक्ति के लिए किसी धन की अदायगी के लिए बना दी गयी थी, किसी भी 
लानेवाले के हक का समझा जाय जिसके हाथ में वह कागज जा पड़े, अगर वह 
सुविधाजनक झंभटविहीन रकम की हो । जॉन ने महाजन के पास जो २८३ पौंड 
१९ शिलिग ५ पेंस जमा किये और महाजन ने उसे इसके लिए इस वादे का कागज 
दिया कि वह इस रकम तक के ड्र।फ्ट या हुंडी जारी कर सकता है जिसे स्वीकृत किया 
जायगा, वही कागज अब इस वायदे के कागज के बदले १ पौंड, ५ पौंड, १० पौंड 
या १०० पॉंड अदा करने की प्रतिज्ञा वाला कागज बन गया जिसके द्वारा चाहे कोई 
भी इतना रुपया ले जा सकता है । अब यह समभा जाने छूगा कि यह कागज लाने वाला 
ही उसका वास्तविक अधिकारी है । यही हुआ पूरे अर्थों में बैंक-नोट । आज के 
बेक-नोटों पर भी यह छपा होता ही है कि यह कहां से जारी हुआ है। उदाहरण 
के लिए बेंक आफ इंग्लेंड के हर एक नोट पर यह छपा रहता है कि “में इस भोट 
'के वाहक को मांग करने पर अमृक परिमाण में रुपया दूंगा” और उसपर सरकार और 
बेंक आफ इंग्लैंड की ओर से प्रधान खजांची का हस्ताक्षर होता है। अब यहां 
तक आकर कांगजी मुद्रा के प्रसार में दूसरा अध्याय शुरू हुआ। बेक-नोट का 
आगमन तो हो गया पर अब भी यह बेंक में जमा की गयी रकम की रसीद के 
अतिरिक्त और कुछ नहीं है । रुपये की तरह इसका प्रयोग हुआ पर साधारणत: 
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चेक होटल के बिक की भरपायी में ले लिया था और इस तरह उसने कार्यत: उसे 
रुपया ही माना। फिर भी वह इस चेक को रुपया महीं, रुपये का अधिकारपत्र ही 
समभ रहा है और चेक ले लेने के बाद वह इसे भुनाने को अपने बैंक में दौड़ा 
जाता है। . 


जब क्रमश: बेंक-नतोटों का प्रचार बढ़ा तब वे रुपये के स्थानापन्न न रहकर स्वयं 
ही रुपया माने जाने लगे। बँक-नोट सिफे एक ही बार के लेन-देन के भुगतान 
में काम नहीं आया और होटल वाले के हाथ से सीधा बेक नहीं चला गया। बेंक 
से यह दूसरे व्यक्ति के पास गया और वहां से तीसरे'के, और इस तरह इसने 
सेकड़ों आदमियों के बीच लेन-देन कराया । होटल वाला इस नोट को लेकर 
बेंक में न दे आया बल्कि उसने इसे अपने नौकर को उसकी मजदूरी में दे दिया, 
और उसने इसे अपने पावनेदारों को खानेदारी के बकाया की अदाकारी में दे 
दिया । इस प्रकार वह नोट घूमने लगा। इस ढंग से जिस बेंक ने यह नोट 
जारी किया था, उसके हक में एक महत्वपूर्ण बात यह हुई कि नोट एक के पास 
से दूसरे के पास पहुंचता रहा ओर तुरन्त यह लौठ कर बेक में नहीं आयां। 
बेक ने इस तरह के जितने नोट जारी किये थे उनमें से कुछ ही लौट कर नगद 
रुपये के लिए बैंक में आये, शेष थों ही चछते रहे। इसका फल यह हुआ कि, 
बेक वाले ने अनुभव किया कि यदि उसका बेंक यथेष्ट साख वाला है, और बिना 
साख के बेंक का कारबार नहीं चल सकता, तो उसके द्वारा जारी किये गये नोटों 
की महज एक छोटी-सी संख्या ही बाजार से निकलकर नगद रुपये के लिए उसके 
पास लौट रही है और शेष बाजार में चल रही हें। वह छोटा-सा अंश जो लछोट 
कर आया उसका भी रुपया बेक ने नहीं दिय।। उसके बदले नये नोठ दिये ।॥ 
इस हिसाब से बक के लिए यह संभव हुआ कि उसके पास जितना नगद रुपया 
खजाने में जमा था उससे अधिक के नोट भी उसने मिकाल डाले । उसने ऐसा क्यों 
और कैसे किया यह दूसरे परिच्छेद में बताया जायगा--यहां अभी इस विषय 
पर विचार चल रहां है कि नगद जमा रुपये से अधिक मूल्य के नोट भी बेंक 
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निकालते हें और न केवल वे अधिक से ही संतोष करते हैं बल्कि नगद जमा 
रुपयों से कई गुने अधिक मूल्य के नोट वे चला डालते हैं। उदाहरण के लिए 
मान लें कि बेक वाले ने यह देखा कि उसके जारी किये गये नोटों में २० में से १ 
ही नगद रुपये के लिए छोट कर बेंक में आते हैं, शेष बाजार में चलते रहते है । 
इसका अर्थ यह हुआ कि बेक वाले को अपना कारबार चालू रखने के लिए चाल 
नोटों के मूल्य का केवल ५ प्रति शत नगद रुपया तैयार रखने की जरूरत है। 
हो सकता है कि कोई होशियार बेक वाला एकदम निदिचन्त रहने के विचार से ५ के 
बदले १० प्रति शत नगद रुपया एकत्र करके रखे रहे । किन्तु तो भी प्रति १०० 
रुपये मूल्य के नोटों को चालू करने पर उसे १० रुपया ही अपने खजाने में तैयार 
रखे रहने की आवश्यकता है। दूसरे शब्दों में यदि कहीं से उसके पास १० 
'के नगद सिक्‍के आ गये तो वह बेखटके १०० के नोट चाल कर सकता हे । 


! अब कागजी मुद्रा की यह तीसरी अवस्था हुई और यह इसके विकास का मह- 
स्वदृग एक चरण है। अब तक, पहली और दूसरी अवस्थवओं तक, बैंक-नोट या 
तो रुपया नहीं था अथवा धातु-निमित सिक्‍के का कागजी स्थानापन्न मात्र था। 
दूसरी अवस्था तक में प्रत्येक १०) के नोट के लिये १०) नगद ( धातु निर्मित 
सिक्‍कों में ) बेंक में जमा रहते थे--बेंक की कुल नगद पंजी में कुछ भी वृद्धि नहीं 
करते थे। पर तीसरी में ये बेंक-नोट रुपये के स्थानापन्न रहने की भमिका से 
पनिकल कर सांक्षात रुपये ही हो जाते हें। अब वे बक की पंजी में वृद्धि करने 
लगते हें । 
सत्रहवीं और अठारहवीं शताब्दी बैंक-नोटों के जमने का यग थी। प्रारम्भ 

तो, जैसा कि प्रत्येक नये प्रयोग की प्रारंभिक अवस्था में होता ही है, बेंक-नोट के 
आविष्कर्ताओं- ने इसका खब दुरुपयोग किया और यह बहुत बदनाम भी हो गया 
जन सावारण ने यह सोचना शुरू किया कि यदि बैंक वाले इसी तरह बिना पंजी के 
नोट बनालेते हें तो वे बे ईमान भी हुए और खतरनाक भी । ( इन दोनों सवालों पर--- 


अर्थात्‌ बेंक-नोटों को जारी करना क्या रुपया तनाने के समान है ? और क्या ग्रह काम 
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अनेतिक है--हम अगले अध्याय में विचार करेंगे । ) कई बेंकों के सम्बन्ध में जब यह्‌ 
बात प्रकट हुईं कि उन्होंने पूंजी से अधिक नोट बना डाले हैं, तो विवश होकर उन्हें अपना 
कारबार बन्द करना पड़ा। इन' बेंकों के नोट जिनके पास थे उनकी यह शिकायत 
तो नहीं हुई कि बेंकों ने बेईमानी या ठगी की है, पर उन्हें घह समभझ पड़ा कि वे 
मजबूत नहीं रहे गौर इस कारण वे अपने नोठों को लेकर उनसे रुपया निकालने के 
अभिप्राय से बेंक पर चढ़ दौड़े। जनता के मन में जहां ऐसा अविश्वास नहीं आया 
वहां बंक के अधिकारी' स्वयं ही अपती नयी विचित्र शक्ति के मद में इतने उन्मत्त हो 
गये कि उन्होंने न केवल जमा रुपये से अधिक, बल्कि अपने रोकड़ में तैयार रुपये से 
कई गुना अधिक, के बेंक-नोट छाप दिये । परिणाम यह हुआ कि मांग होने पर वे 
' चालू नोट का एक छोटा-सा हिस्सा भी नहीं दे सके । और यह तो है ही कि यदि 
नोट पर छपे हुए वादे को बेंक वाला चाहे केवल एक बार भी पूरा करने में असमर्थ 
हो जाय तो उसके नोट जितने लागों के पास होंगे सब घबड़ाकर अपना रुपया 
मांगने को बक पर टूट पड़ेंगे। बेंक-नोटों का अधिकांश केवल उसी अवस्था में बेंक में 
पलट कर नहीं पहुंचेगा जब जनता देखेगी कि बेंक को लौठाये गये नोटों का चुकता 
वह भठपट कर देता है। बेंकों के बराबर फेल होते रहने और अठारहवीं शताब्दी 
में 'जॉन लॉ" के जैसे फांस में हुए भारी साहसिक कामों से, जिसमें फरांसीसी बंकों ने 
बहुत-सी कल्पना-बहुल भारी योजनाओं को भारी-भारी रकमों के नोट छाप-छाप कर 
अमर्यादित धन अपनी ही ओर से दिये, बेक-तनोटों की बड़ी बदनामी हुई ओर उत्पन्न 
दुःस्थिति को सम्भालने के लिए सरकार को हस्तक्षेप करता पड़ा। यह खराबी 
न भी होती तो भी सरकार को तो देखरेख करनी ही पड़ती क्‍योंकि किसी ऐसे 
आविष्कार की ओर से सरकार विमृख कैसे रह सकती है जो धन को कई गुना कर 
दे और समाज में भयानक उथल-पृथल ले आवे ? केवल दो सो साल पहले तक इस 
तरह के आर्थिक सिद्धान्तों का कोई चिन्ह नहीं था पर उन दिनों के राजपुरुषों को इस 
तरह के किसी भी सद्धाच्तिक ज्ञान की आवश्यकता न थी जिसके द्वारा उन्हें यह अनुभव 
होता कि बेंक-तोटों का अनियन्त्रित प्रेषण राज्य के सम्पूर्ण आाथिक ढांचे को ही 
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अस्त-व्यस्त कर देता है। इस सम्बन्ध मं जो कानून समय-समथ पर और देश-देश में 
बने, उनका रूप भिन्न-भिन्न होता था। पर साधारणतः बेक-नोटों का प्रेषण या 
तो बेंक की पूंजी के हिसाब से ( इसके मालिकों द्वारा इसमें जमा किये गये नगद 
सिक्‍कों के हिसाब से ) अथवा इसमें जमा कुल रकम के हिसाब से ( इसमें अन्यों 
हारा जमा नगद सिक्कों के हिसाब से ) बराबर कठोरता से सीमित किया जाने लगा। 
बेंक के हाथ में जितना रुपया तैयार रहे उससे अधिक मूल्य के नोटों के छापने पर 
कठोरता पूर्वक प्रतिबन्ध या नियन्त्रण लगाया गया था | 
इंग्लेण्ड में, प्रारम्भ से ही, 'बेंक आफ इंग्लैण्ड' को एक सुविधाजनक स्थिति इस 
सम्बन्ध मे दी गयी थी और आज इस बात को प्रायः दो सौ साल हुए कि उसे नोट 
चलाने का प्रायः एकाधिकार दे दिया गया। धीरे-धीरे उसका यह अधिकार 
सम्पूर्ण कर दिया गया और आज यद्यपि स्काटलेंड, आयलैण्ड एवं आइल्स आफ 
मेन' में अन्य वेंके भी नोट निकाल सकते हें पर इंग्लेण्ट और वेल्प मे बैक आफ 
इंग्लेण्ड को छोड़ कर अन्य किसी को वेधानिक रूप से नोट चलाने का अधिकार नहीं 
है । बेंक आफ इंग्लेंड के नोटों को सिर्फ इतनी ही सुविधा मिली हुई नहीं है, उसे' 
और भी सुविधाएं प्राप्त हें । पन्‌ १८३३ में यह कानून बना कि बैंक ऑफ इंग्लैण्ड 
के नोटों को कानूनी टेंडर माना जायगा । इसका अर्थ यह है किसी ऋण की भरपायी 
भी कानूनी दृष्टि मे' मान्य होगी। अब बेंक आफ इंग्लेंड के नोट, न केबल प्रचलन 
के कारण मुद्रा मान लिये गये है, उन्हें कानून के द्वारा भी मुद्रा-पद प्राप्त है। 
जब तक बक-नोट विकसित होते-होते बैंक आफ इंग्लैंड के नोट की हैसियत 
तक आये तब तक उनसे सिक्‍कों का हावा, अथवा उनका स्थानापन्न-होने की प्रारम्भिक 
स्थिति, सम्पूर्ण भावेन छूट चुकी थी। तो भी इनके उद्गम के कारण की चर्चा 
तो इसके साथ लगी ही रही । बेंक-नोटों को निरापद और सुदृढ़ तब तक नहीं माना 
' जाता था जब तक उनके लिए मांगे जाने पर, सुवर्ण मुद्रा न मिले । यह सही है 
कि बंक आफ इंग्लैण्ड के नोटों की वितनिमय-शक्ति ( उनका सोने से बदले जाने का 
गुर ) सन्‌ १७९६ से छेकर १८१९ तक नेपोलियन-युद्ध के कारण स्थगित कर दी. 
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गयी थी । किन्तु विनिमय के इस स्थगन को अस्थायी माना जाता था और उसे 
यूद्धकाल का कुफल समझा जाता था। उस समय जो अदृढ़ आर्थिक व्यवहार 
और आथिक गोलमाल व्याप्त था, इस स्थगत को भी उसी में से एक समझता जाता 
था। यह एक अपवाद था, जो इस नियम का परिपोषक माना जाता था कि 
कागजी मुद्रा को विश्वसनीय होने के लिए आवश्यक हे कि उसमें सबंदा सोने में 
परिवर्तित हो जाने की योग्यता हो। जब १९१४ में पुनः महायूद्ध छिड़ा तो 
इस योग्यता को पुनः स्थगित किया गया। पर तो भी विनिमयशीलता के 
तत्व की ओर जनसमुदाय का जोर रहा ही, क्योंकि नोटों को, मांग होने पर, सुवर्ण-' 
मुद्रा में परिवर्तित किये जाने का जो कानून था वह कानून की किताब में ज्यों का 
त्यों रहने दिया गया था। परन्तु नोटों की विनिमयशीलता पर अस्थायी प्रतिबंध 
लगाये जाने के साथ यह भी आदेश दिया गया था कि सोना गलछाने और उसके 
निर्यात पर पूर्ण प्रतिबन्ध लगाया जाय । इसलिए मोटों का सोना ले लेना भी कोई 
मानी नहीं रखता था क्योंकि सोना लेकर भी उसका क्या उपयोग होता १ सन्‌ 
१९२५ में यह विनिमयशीलता का स्थगित नियम पुनः स्थापित किया गया पर 
इस बीच कागजी सुद्रा के सम्बन्ध में जो थोड़ी-बहुत हिचक लोगों के मन में रह गयी 
थी वह पूर्ण रूप से मिट चली थी ; क्योंकि इस बीच बेंक आफ इंग्लेंड का जो नया 
कानून बना उसमें नोटों की परिवर्तेनीयता के सम्बन्ध में यह व्यवस्था की गयी कि 
छोटे-छोटे नोटों के बदले बेंक से सोना नहीं मांगा जा सकता । कोई १ पौंड के 
नोट देकर यदि गिन्‍नी मांगे तो वह बेक उसे नहीं देगा । पर सोना मिलेगा, यदि 
आप एक साथ सोने का एक पासा ले लेने लायक नोट बेंक में लांबें--यानी १७०० 
पौंड के नोट दें। इसलिए जनसाधारण अब अपने पास के नोटों का सोना नहीं - 
भूना सकता था। पर इसके लिए उसको कोई परवाह भी नहीं थी । 

सचाई अब सुस्पष्ट हो चली थी। प्रारम्भिक नोटों पर इस कारण विश्वास 
किया जा सकता था कि उन्हें सोने से बदल ले सकते थे। पर बेक आफ इंग्लेण्ड के 
नोटों को दो सौ साल से देखते-देखते जनसाधारण उन्हें यों ही लेने लग।। साधा- 
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रण जनता बैंक आफ इंग्लेंड का नोट लेकर सन्तुष्ट हो जाती, क्योंकि उसे यह पूर्ण 
भरोसा होता था कि ये नोट वे सारी सेवाएं देने में समर्थ हैं जो उन्हें सिक्के दे 
सकते थे । यह बात तो १८३३ से ही शुरू हो गयी थी जिस समय नोटों को कानूनी 
टेंडर की मान्यता दे दी गयी थी। कहा जाय तो इससे पहले भी यही बात थी, 
किन्तु इन चोटों के सम्बन्ध में जो वास्तविक अवस्था थी, कानून को उसे मान लेने में 
एक सौ साल लग गये । १९३१ में सुवर्ण-मान एक बार पुनः स्थगित कर दिया 
गया। उस समय नोटों के सम्बन्ध में जो बात थी वह सम्पूर्ण रूप से पूरी हो गयी 
क्योंकि उस समय से बेंक आफ इंग्लेंड के नोट एकदम अपरिवर्तनीय हो गये हैँ | नोटों 
प्र मुद्रित “में प्रतिज्ञा करता हूं'"**“***“*०*“*” आदि शब्द व्यर्थ और निर- 
थक हैं । अब १७०० पौंड के नोठ दे कर भी आप सोने का पासा बेंक आफ इंग्लेंड 
से नहीं पा सकते। अब तो नोट, कागज के एक टुकड़े के अतिरिक्त और कुछ भी 
नहीं है--इसका कोई अपना मूल्य नहीं है। और अगर इसे अदल-बदल के लिए 
बेंक को दिया भी जाय तो बेंक अब इस नोट पर छपे हुए वादे को दूसरे नोट या 
चांदी के सिक्के (क) देकर पूरा करता है। पर यही नोट सम्पूर्ण ब्रि>न में मुद्रा माना 
जाने लग गया हे । यह चौथी अवस्था हँ--बेंक-नोटों के विकास की अन्तिम 
अवस्था । और अब वह सुवर्ण मुद्रा जो चांदी की मुद्राओं को साथ लिये हुए, वास्त- 








( कु ) इस अध्याय के प्रारम्भ में हमने चांदी और तांबे के जिन सिक्कों के विषय 
में चर्चा की है उनको वर्तमान सिक्कों के साथ समभने की गड़बड़ी नहीं करनी चाहिए। 
युद्ध के पहले जो सावरेन या गिन्नी इंस्लेण्ड में चाल थी उसमें ठीक १ पौंड का सोना होता 
था और शुरू से प्रायः अब तक बहुलांश में सिक्कों का मूल्य उसमें छगी धातु के 
सत्य के बराबर होता था। परन्तु आजकल की एक शिलिंग के सिक्के में 
चांदी बहुत कम है--वह १ शिलिंग मूल्य की तो हगिज नहीं है। अब जो शिलिंग है 
उसका मृत्य इस कारण है कि एक पौंड के लिए हम २० शिलिंग ले या दे देंगे। इस 

' तरह आज के शिलिंग को सी हम एक प्रकार का नोट ही कह सकते हैं जो धातु पर 
छापा गया है जिससे उसे उठाने घरने में सुविधा हो । इस तरह के सिक्कों को लाक्षणिक 
सिक्का ( [0/67 ८०१॥8 ) कहते हैं । 
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विक अथवा दृश्यमान धन थी, गायब हो गयी । बहुमूल्य धातुओं का राज्य इतना 
लम्बा रहा कि उन्हें एक तरह से दैवी अधिकार प्राप्त हो गया था। पर आंखिर- 
कार उसका अन्त हुआ और अब संसार में कुछ ही देश ऐसे होंगे जहां सिक्कों को 
प्रतीक से अधिक समझा जाता हो। ये अब कागजी मुद्रा रूपी सेनापति के सिपाही 
के रूप में रह गये हैं । 

नोटों में सोने के साथ विनिमय की योग्यता-विषयक लोक-धारणा के निरचय' 
ही ऊपर वर्णन किये गये कारणो' के अछावा भी कुछ कारण थे। जितने प्रकार 
के भी अपरिवरतंनीय नोटों को इतिहास ने देखा है, उनके साथ मूल्य की अस्थिरता 
लगी रही है, यह भी देखा गया है। जब तक नोटों को बदल कर सिक्‍के देने की 
मजबूरी रखी जाती है, बेंक के अधिकारी पर, नोट जारी करने के सम्बन्ध में वह 
एक रोक के समान काम करती हे । जब यह मजबूरी हट जाती है तो बेंक- 
अधिकारियो' की, बहुत अधिक नोट जारी करने की, रारूच भी बड़ी जबर्देसत हो 
जाती है । और इसमें विस्मयथ की कोई बात नहीं है कि नोट की अविनिमयता 
कहने से ही यह ज्ञात होता हैँ कि बहुत अधिक नोट छापे जायेंगे । अब इस संबंध 
में जानना चाहिये कि नोटों के विषय में जो गड़बड़ी है वह इसकी विनिमयता अवि- 
निमयता के सम्बन्ध में नहीं है--वह सम्बन्धित हैँ अनन्त संख्या मे नोट-प्रचलन से । 
इसलिए बेंक-नोट सुवर्ण से विनिमय योग्य रहें इस तत्व पर हठ करना, इस संबंध 
की बुराइयो को रोकने का उपाय नहीं है पर नोटो की संख्या सीमित करने की 
कुछ और व्यवस्था करना इसका उपाय है। ऐसी युक्ति हो जाय तो अपरिवर्तेनीय' 
कागजी मुद्रा भी कम सन्‍्तोषदायक सिक्‍क्रा न होगी । इस बात को १९३१ से हम 
लोग इंग्लेंड मे' देखते रहे हैं। किन्तु यह एक भारी विषय हुँ और इसकी बहुत-सी 
दाखा-प्रशाखाएं हे । इनका विचार अध्याय ६ में होगा--यहां उनपर विचार 
करना उपयुक्त नहीं प्रतीत होता । 

आज की दुनिया में जो मुद्राएं व्यवह्ृत होती हें उनमें से एक ही किस्म के सिक्‍के 
का वर्णन अब शेष रह गया है। यह वह म॒द्रा है जो चेक द्वारा प्रदत्त और प्राप्त 
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होती है। पहली नजर में ऐसा छुगता है कि यह किसी अन्य मुद्रा से बिलकुल ही 
पभिन्न वस्तु है। किन्तु आधारभूत सिद्धान्तों में वह बेक-नोट का ही एक दूसरा 
रूप हें। यह स्मरण होगा कि प्रारम्भिक कागजी मुद्राओं में एक सुविधा थी--- 
उस दशा को हमने प्रारम्भिक दशा कहा है। वह सुविधा यह थी कि ये मुद्राएं, 
मुद्रा नहीं थीं किन्तु मुद्रा का दावा थीं, और इसलिए चोरी अथवा खो जाने के 
भय से छिद्वन्द हो कर इन्हें लेकर जा सकते थे। पर ज्यों ही बेंक-नोट धन बन 
गया, उसका यह गृण जाता रहा। अगर आज आपने बेक आफ इड्डलेंड का कोई 
नोट खो दिया या आपका नोट कहीं चोरी हो गया तो आपका उसी तरह नुकसान 
हुआ, जैसा सोने के सिक्के के खो जाने से होता। 

चेक के आविष्कार से यह कठिनाई दूर हुई॥ याद रखना चाहिए कि बेंक- 
नोट इस बात का प्रमाण भी है कि इस नोट के जारी करने वाले बैक पर इतने 
रुपये पावने हें। यह एक आई० ओ० यू० (| 0 ए--.में आपका ऋणी हूं ) 
का पत्र है जिसमें पावनेदार का नाम खाली छोड़ा हुआ हैँ। बेंक-नोट द्वारा बंक के 
ऋण का एक प्रमाण दिया जाता हे--जब स्मिथ जॉन को १ पौंड का एक बेक- 
'नोट देता हैँ तो इसका अर्थ यह होता है कि बेंक आफ इंग्लेण्ड के ऊपर स्मिथ का 
जो १ पोंड पावना था वह उसने जान को दे दिया। यह नोट इस कारण चलता 
है कि जनता को यह विश्वास है कि बेंक अपना पावना अदा करेगा। अब चेक 
भी यही काम करता है। स्मिथ ने १ पौंड बैंक में जमा किया होगा । इसका 
अभिप्राय यह कि उस जमा रकम के लिए बेंक जो स्मिथ को ऋण का एक पूर्जा 
देता, छपा.पुर्जा नोट न देकर उसके नाम पर बेंक की बही में उतनी रकम. जमा 
कर लेता हैं और उसे एक चेक बही देता है। स्मिथ अगर किसी को उस चेक 
वही में से १ पौंड का एक चेक कांट कर दे तो इसका अर्थ यह हुआ कि स्मिथ ने : 
बेंक को हिदायत दी कि उप्तके नाम पर जमा १ पौंड की रकम को चेक पाने वाले 
को दे दिया जाय या उसके नाम पर चढ़ा दिया जाय और स्मिथ का नाम काट 
दिया जाय । और इस तरह वह रकम स्मिथ के खाते से निकल कर जॉन के 
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ख!ते में चढ़ जायगी--या तो उसी बेंक में या किसी दूसरे में। अब इस चेक में 
भी वे ही प्रक्रियाएं हुईं जो बेंक-नोट में होतीं यानी बेंक का देता एक आदमी 
से हट कर दूसरे के पक्ष में गया। यह सही हे कि बेंक-नोट और चेक में भेद 
हू। चेक में देने लेने वाले दोनों पक्षों का खुलास। और अन्तिम दायी बेंक का भी 
हवाला होता है। यह एक निश्चित रकम का होता है, और सब से बड़ी बात 
यह कि एक निश्चित अवधि के बाद एक बार के लेन-देन के परचात्‌ समाप्त हो 
जाता है। पर चेक तो कोई मुद्रा नहीं है जिससे हिसाब साफ हो; यह तो 
वास्तविक मुद्रा को एक के हिसाब से दूसरे के हिसाब में ले जानें का एक साधन 
मात्र है (जो बेंक में जमा है) अर्थात्‌ वह रुपया जो बेंक धारता है। अगर बेंक 
में चेक वाले का रुपया जमा नहीं है तो उसके चेक को स्वीकार नहीं किया जायगा 
ओर इसी कारण व्यापारी चेक लेने में प्राय: हिचकिचाते हैँ कि वे नहीं जानते कि 
चेक को स्वीकार किया जायगा या अस्वीकार कर दिया जायगा। पर बेंक में जमा 
रुपये के हस्तान्तरण को स्वीकार करने में किसी को कोई इन्कार न होगा। 
अर्थात यह वह जमा रकम हें जो धन! कहा जाता है। अब बेंक-नोट और “बैंक 
के जमा में फर्क यही रहा कि पहले मामले में बंक का ऋण एक कागज के टुकड़े 
में सिमट कर चला गया हे और वह कागज एक से दूसरे के हाथ में जाने के साथ 
वह भी हस्तान्तरित होता रहता है । दूसरे मामले में पावनेदार के पावने की 
रकम केवल बेक की बही में दर्ज हुई रहती हे और पांवनेदार द्वारा लिखित 
चेक के आधार पर उसका हस्तान्तरण होता है। दोनों हालतों में बेंक के ऋण 
का स्थानान्तरण ही होता हे । दोनों में कुछ न कुछ खास-खास सुविधाएं हें और 
आज की दुनिया में दोनों का प्रचलन है । 


विशुद्ध सुविधा का विचार ही यथेष्ट था कि चेक का जन्म होता पर इंग्लेण्ड में 
बेक-नोटों के जारी करने का सीमा-बंधत भी इसके आविष्कार में सहायक हुआ। 
१८४४ के बेंक-कानून के बाद बेंक आफ इंग्लेण्ड या किसी भी बेंक के नोट जारी 
“करने का अधिकार बहुत सीमित कर दिया गया । पर समाज को, जो दिन-दिन 
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धन और आकार दोनों में वृद्धि-प्राप्त हो रहा था, रुपये-पेसे की रोज-रोज 
बढ़ती हुई आवश्यकता प्रतीत हो रही थी । इसके अतिरिक्त कुछ ऐसे कारणों 
से भी, जिनकी चर्चा अगले अध्याय में की जायगी, बेंकों को इसमें बड़ा लाभ- 
कर व्यवसाय दिखायी दिया कि उनकी पावनेदारी के पूर्जे (॥00 ) 
मुद्रा की तरह चलते रहें। और जब उनके द्वारा छपवाये हुए आइ _ओ यू पूर्जो 
( नोटों ) के मनमाना जारी होने पर प्रतिबन्ध लगाया गया, तब वे दूसरे तरीके, 
जमा और चेक की रीति, प्र पड़ गये। चेक, या इसी तरह की एक चीज 
सत्रहवीं शताब्दी के मध्य में लोगों के सामने आ चुकी थी पर इनका प्रभूत' विस्तार 
१८४४ के बेंक-कानून के बाद से और इसी प्रकार के बेक-नोटों पर प्रतिबंध 
लगाने के अन्य कानूनों के बाद से हुआ। इस धारणा को इस बात से समर्थन 
मिलता है कि अमेरिका को छोड़ कर, जहां की परिस्थिति प्राय: इंग्लेण्ड के समान 
ही था, और ब्रिटेन के उपनिवेशों को बाद देकर, जिनकी आशिक व्यवस्था इंग्लेण्ड 
का अनुकरण करती हे, अन्य देशों में चेक का चलन बहुत कम है । 


पर इसके प्रतिकल, ग्रेटब्रिटेन में रुपया-पेसा हस्तोन्तरण करने के लिए चेक 
का प्रयोग खूब तेजी से बढ़ा और इस मतलब से काम में लाये जाने वाले तरीकों 
में यही सब से अधिक प्रचलित है। इंग्लैण्ड में जितने बेंक-नोट चाल हें उनसे 
चौगूनी रकम बेंक के डिपाजिट की हे और सभी प्रकार की मुद्राओं के थोगफल 
से भी यह दो-तीन गुनी अधिक है । किन्तु बेंक की जमा पूंजी भी अभी विकास 
के रास्ते में तीसरी अवस्था में है। वे कानून-मान्य टेंडर नहीं हैं और कोई भी 
पावनादार बेंक-डिपाजिट के हस्तान्तरण के लिए चेक पाकर उसके छेने से यदि 
इनकार करे तो उसे कुछ नहीं कह सकते। बेंक-डिपॉजिट अपरिवतेनीय ही हें ॥ 
बेंक-तोट पर अदायगी का जो वादा छपा रहता है बेंक आफ इंग्लेण्ड उसे प्रा करने 
से इनकार कर सकता है। इसका ऋण-परिशोध का वादा सम्पूर्ण अर्थों में 
वापस तो नहीं होता पर यह एक ऐसा वादा है जो ब्रिटिश सरकार के कनसोलों 
(८0॥808) की तरह, दिन-दिन मुल्तबी होता रहता है--कभी उसकी परिसमाप्ति 


रुपया कया है ? श्प्‌ 


नहीं होती । अन्य बेकों पर निश्चय ही यह भार है कि वे अपने यहां जमा किये 
गये रुपयों को वापस दें और अगर कोई आपना रुपया वापस मांगे तो इन बेंकों 
को किसी न किसी कानून से मान्य टेंडर के सिक्‍के में उसे लोटाना पड़ता है और 
प्रत्येक स्थित्ति में इंग्लेण्ड में एक ही कानूनी मान्य टेण्डर है, और ब्रह बेंक आफ 
इंस्लैण्ड का नोट है। अगर आगे चलकर कभी भविष्य में वर्तामान बेंकों का 
राष्ट्रीकरण हो गया और राज्य की ओर से सबका एकीकरण हुआ तो उनकी 
जमा की हुई रकम अपरिवतेनतीय भी हो जा सकती है और कानूनी टेंडर भी । 
इस युक्ति को सकारण अवांछित कहा जा सकता है, पर यह पूर्ण रूप से संभव है 
ओर यह ढंग निश्चित रूप से काम करेगा । बेंकों की पूंजी तब अपनी विकास-प्रक्रिया 
में चौथी अवस्था पर पहुंच जायेगी । 


रुपया क्‍या हे ! 
शात॒७7' ॥58 १0४९४ ? 

हमने अबतक मुद्रा के इतिहास को कुछ विस्तार के साथ ओर सिद्धान्त रूप से 
वर्णित किया है। पर हमने अभी तक इसकी परिभाषा नहीं दी हैं। इन सब 
विचारों के बाद आखिर मुद्रा है क्या ? यह प्रश्न रह जाता हे । 

इस प्रश्न का उत्तर देने के लिए हमें मुद्रा के उन तीन कार्यों का पुनः वर्णन 
करना चाहिये जिनसे हमने यह चर्चा शुरू की थी। मुद्रा को मूल्य की माप, 
विनिमय का साधन और धन के कोष की तरह काम करना चाहिए। इन तीनों 
क॒र्तेग्यों में से दूसरा सब से अधिक आवश्यक है । दूसरी चीजें भी मूल्य की माप 
ओर धन का कोष हो सकती हैं। देखिए, इंग्लेण्ड में अबतक बहुत-सी चीजों 
का दाम गिनी में रखा जाता हे पर बहुत दिन से अब कोई भी सिक्का अथवा 
मुद्रा का कोई भी रूप गिनी नाम से नहीं रह गया है। स्टाक-विनिमय की 
जमानतें घन के कोष का एक परिचित स्वरूप हैं, पर आप स्टाक या शेयर से एक 
सलाई भी नहीं खरीद सकते । न तो गिनी और न कनसोल (८0॥80]$) ही मुद्रा हे । 


२६ मुद्रा की परिभाषा 


मुद्रा एक ऐसी वस्तु है जिसे ये तीनों' कार्य करने ही चाहिए और विशेषतः उसमें 
विनिमय का माध्यम होने की शक्ति ता अवश्य होनी चाहिए। इसलिए इस 
पुस्तक के लिए, और वास्तव में अन्य सभी कामों के लिए भी, मुद्रा की परिभाषा 
यही हो सकती है कि “यह वह चीज है जिसे साधारणत: विनिमय-माध्यम 
सान छिया गया हो अर्थात्‌ देना-पावना चुकाने का जो साधन हो और साथ ही 
जो मूल्य की माप और उसके कोष का काम करती हो ।* 


इस परिभाषा में जो शब्द प्रमुख अक्षरों में हैं वे ही महत्व के हें। 
मुद्रा होने के लिए उस वस्तु को स्वीकार्य होना आवश्यक हे। बहुत-सी चीजें 
खास-खास कामों के लिए स्वीकार्य हें। उदाहरणाथे उपहार-कूपन बहुत-से पदार्थों 
के मूल्य-स्वरूप स्वीकार कर लिये जाते हें। पर वे साधारणत: सभी पदार्थों के 
मूल्य-स्वरूप तो नहीं लिय जा सकते । इसलिए वे मुद्रा नहीं हुए। 

दूसरा तत्व यह है कि कोई भी चीज, जिसे मान लें, मुद्रा कही जा सकती है; इस 
विषय के सभी विचारकों को यह परिभाषा सन्‍्तोषप्रद न भी लग सकती है 
विचारकों में से कुछ ने, खास कर जिनका मस्तिष्क कानूनी है, यह चेष्टा की है कि 
मुद्रा की इस परिभाषा को “कानून के रूप से” शब्द जोड़ कर सीमित करें अर्थात्‌ 
उनकी राय में मुद्रा वह है जिसे कानूनी रूप से मान लिया गया हो । पर यह एक भद्दा 
प्रभेद हूँ, क्योंकि बेंक-डिपाजिट को कानूनी मान्यता प्राप्त नहीं है पर उसे उसी तरह 
प्रयुक्त किया जाता है, और उसका वही आशिक प्रभाव है जो बेंक-नोट का है जिसे 
कानून नें मात लिया है। इसलिए कानूनदां चाहे जो सोचें, पर एक अर्थज्ञ के 
लिए मुद्रा की यह परिभाषा माने बगैर गुजारा नहीं है कि “कोई भी वस्तु जिसे 
देना-पावना के लिए प्रयुक्त किया जा सके सुद्रा है” । जब प्रभेद करना आवश्यक 
हो तो कानून द्वारा स्वीकृत बेंक-नोट को प्रचलित मुद्रा ( ८प८/८7४८ए ) कहेँ और 
कानून ने जिसे मान्य नहीं घोषित किया उसे बेंक-मुद्रा कह सकते हैं। पर मुद्रा 
दोनो ही हैं। और इसी तरह से कोई भी चीज मुद्रा हो सकती है जिसे सांधरणत: 
हर आंदसी स्वीकार करे और जिसका प्रयोग एक बार किसी खास वस्तु के खरीदने 
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में नहीं, बल्कि बराबर तरह-तरह की चीजों की खरीद-बिक्नी में या वेतन-मज दूरी 
देने में हो, जिससे भाड़ा चुकाया जा सके या चाय-बिस्कुट से लेकर भोजन और 
दवादारू आंदि सब चीजें खरीदी जा सकें । 

इसके लिए एक आवश्यक बात यह है कि उसे सब लोग स्वीकार करूँ। मुद्रा 
को अपने आपमें मूल्यवान पदार्थ होना कोई जरूरा नहीं है । पर यह बहुत सुलभता 
से मिलने वाली नहो। यदि पेड़ों में से पत्ते की तरह रुपये अधिकता से मिल 
सकें तो उससे काम चलने का नहीं । परन्तु यदि हम यह उपाय कर सकें कि 
इसकी दुर्लभता बनी रहे ओर यह भी रख लिया जाय कि अन्य वस्तुओं की अपेक्षा 
- कैम परिवतंनीय हो, तो कागज की एक चिट अथवा बंक-किरानी की कलम की एक 
'लकीर या बेंक-बही की एक पूर्जी से लेकर उत्तम से उत्तम पदार्थ मुद्रा 
हो सकता हे | 


दूसरा अध्याय 
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पहले अध्याय में बेकों के सम्बन्ध में प्रकरणवश कुछ कहा गया है। वास्तव में 
आज के युग में मुद्रा सम्बन्धी किसी छेख में बैंकों का जिक्र न आये यह असम्भव है 
क्योंकि समाज में चाल मुद्रा का एक बड़ा भाग बेंकों द्वारा प्रदत्त * 'आइ० ओ० यू०? 
ही है। किन्तु हमें पलट कर अब इन संस्थाओं-बैंकों-की कुछ सृक्ष्म परीक्षा लेनी. 
चाहिए जिन्होंने समाज को रुपया जूटाकर देने का भार अपने ऊपर छे, सिक्के ढालने 
वाले टकसालों का काम धीरे-धीरे बहुत हलका कर दिया है भौर जो सामाजिक अर्थ- 
व्यवस्था की धुरी बन गये हैं। अपनी कहानी के प्रथम अध्याय में हमने नायकः 
( अथवा खलनांयक, जिसका वास्तविक स्वरूप कहानी के प्रसद्भ से प्रकट होगा ) 
की झलक दिखा दी है, उसके एक-दो कार्य-कलापों का भी वर्णन कर दिया है। अब 
हमें उसकी वंशावली देनी है और उसके चरित्र की रूप-रेखा प्रस्तुत करनी है । 

आज के महाजन ( 97८6० ) के तीन पूर्वंज खास ध्यान देने योग्य हैं। एक 
की परिचय हमने दे दिया है, अर्थात्‌ वह व्यापारी जिसकी ऊंची और विश्वरत ख्याति 
अथवा साख उसे उन रुक्‍्कों, या पत्रकों को जारी करने की योग्यता प्रदान करती है 
जिनको संसार भर में रुपये का अधिकार-पत्र समझा ज॑ ता हैं। आज तक व्यापारी 
महाजन की पदवी व्यवहारतः उन्हीं पुराने, स्वं-जातीय और खास काम को करने 
वाले फर्मों' के लिए सुरक्षित है, जिनमें से प्राथ: हर एक अपना वंश-सम्बन्ध ऐसे 
किसी व्यापारी से बताता है जो उस्त समय रुपये-पैसे को छोड़ कर अन्य किसी मोटे 
बाने का कारबार करता था, चाहे इसमें उसे कम ही मृनाफा होता हो । 
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बेंकर या महाजन के अन्य दो पूर्वज उत्तमर्ण (ऋरा देने वाले) और सोनार हे । 
ऋणा देनां और लेना ये दो कर्म शायद उतने ही प्राचीन हैं जितनी मृद्रा । ग्रामीण 
उत्तमर्ण एकदम आदिम अवस्था के समाज में भी पाया जाता है। उसको लोग 
प्रेम की दृष्टि से नहीं देखते थे--सूदखोर शब्द बहुत पहले से तिरस्कार का सूचक 
रहा है। परन्तु समाज की जो सेवा वह करता था वह उपयोगी और आवश्यक 
भी थी। भले ही, उसके लिए वह जो कुछ छेता था वह ज्योषण क्‍यों न 
समझा जाय। उन दितों भी, जब सबकी आय बराबर थी, कुछ लोग ऐसे थे जो 
घन बचा कर जमां कर छेते थे और कुछ ऐसे थे जो उसके अभाव में रहते थे । 
ओर चूंकि आमदनी भी सब की सदां बराबर नहीं रही है इस कारण एक व्यक्ति 
से दूसरे व्यक्ति के पास पूंजी के हस्तान्तरण की आवश्यकता और किसी ऐसे साधन 
का प्रयोजन हो जाता है जिसके द्वारा यह काम सम्पन्न हो। किन्तु ऋण देने वाला 
महाजन अपनी ही पूंजी लेकर काम करता हे। समाज में यदि और भी ऐसे 
ही व्यक्ति हों जो रुपया बचा सकते हें तो उनके लिए यह स्वाभाविक ही है कि वे 
अपनी बचत को भी उसी व्यक्ति के हाथों में ऋण पर उठाये जाने के लिए रख दें 
जिससे उन्हें भी कुछ लाभ हो । ऋण देनेवाला इस काम का अनुभवी और ऋण वसूल 
कर लेने की कला का जानकार होता है । इस कारण उसके द्वारा यह काम कराया 
जाना अच्छा समझा जाता है। उत्तमर्ण जहां इस अवस्था तक पहुंचा कि वह 
प्रारम्भिक महाजन बन गया ; वहीं अब वह ऋण लेनेवालां भी है और ऋण देने 
वाला भी । प्रारम्भ में उसने अपने ग्राहक का रुपया कमीशन पर ही छूगाया 
होगा जेंसा सालिसिटर करता है। पर इन दोनो के लिए यह अधिक सुविधापूर्ण 
और लाभजनक हे कि वह ग्राहक का रुपया अपने ही ऊपर ले ले, इसपर कुछ 
ब्याज दे और इसे अपने पास के रुपयों में सम्मिलित करके सारे रुपयों को ऋण पर 
लगा दे। इसमें उसको यह लाभ रहा कि ग्राहुक को तो कम ब्याज-दर दी गयी 
और ऋणी को अधिक ब्याज-दर पर रुपया दिया गया और इस तरह दोनो ब्याज- 
दरों में जो अन्तर रहा वही उसको लाभ मिल गया। 


५ 


५ श्ञः बक 


सम्पूर्ण मध्य यूग में पादरी-कुल ब्याज के लेन-देन के सिद्धान्त के औचित्य के 
सम्बन्ध में बहुत आन्दोलित रहा । साधारणतः तो ब्याज को निन्‍दनीय माना जाता 
था पर सूदखोरी में ऋण के ऊपर जो मामूली ब्याज दिया जाता था वह नहीं गिना 
जाता था । किसी भी तरह हो, गिजों के कानून सूद का लेन-देन बंद नहीं कर सके और 
इनकी दर भी सचम्‌च भारी थी । . आज भी प्रायः हर राज्य में छोटे-छोटे बोहरों 
के लिए सूद की ज्यादा से ज्यदा दर को निश्चित करने वाले कानून बनाने की 
आवश्यकता हैं । ब्याज की कोई भी दर नीति के विचार से या उचित आर्थिक 
दृष्टिकोश से आवश्यक है या नहीं, यह एक मनोरंजक प्रश्न है; पर इस पुस्तक में 
हमको उसपर विचार करने की आवश्यकता नहीं है । 

हर एक बेक की स्थापना के पीछे बहुत-से रुपया लगाने वालों का हाथ होता 
हैँ। य्रह उनका रुपया लेता हे जिनके पास फाजिल रुपया हो अथवा जो अपनी 
आय में से कुछ बचा पाते हैं और इस जमा धन में से वह उन्हें रुपया देता है जिहें 
आवश्यकता होती है । किसी भी समाज में यह एक बहुमूल्य और आवश्यक काम 
हैं। सचम्‌च, जेसा कि आगे हम इसी किताब में दिखायेंगे, यदि आज की मिश्रित 
आश्िकता को ठीक-ठीक चलाना हो तो इस बेंक नाम के एक विचित्र किन्तु अत्या- 
वश्यक साधन को रखता ही होगा । बहुत-सी संस्थाएं जो अपने को बेंक कहती हें 
इसके अतिरिक्त कुछ नहीं करतीं। एक सेविंग्स बेंक, उदाहरणाथ, ठीक यही काम 
करता है। भेद यह है कि व्यक्तियों को इस धन में से ऋण देने के बजाय इसके 
रुपये को किसी 'इनवेस्टमेंट' ( 77ए८डपा८7 ) में लगाते हें। बंधकी बैंक 
( इंग्लेण्ड में जिसे बिल्डिंग सोसाइटी कहते हें ) ऐसा ही काम करता है क्योंकि इसका 
काम व्यक्ति-व्यक्ति से रुपया लेकर जमा करना और उन्हें दूसरे व्यक्तियों को ऋण 
देना हूँ जो उससे अपने लिए मकान बनाना या खरीदना चाहें । बेंक शब्द सुनते हीं 
जिन बड़ी-बड़ी संस्थाओं का ध्यान आ जाता है, और जिनकी शाखा-प्रशाखाएं 
हर एक गली के कोने-कोने में हूँ, वे भी अपना बहुत-सा समय ओर उत्साह इसी 
काम में खर्च करती हें-वे रुपया इकट्ठा करती हें और उन्हें वितरित करती हे ॥ 


बैंकों की प्रकृति ३१ 


अगर बेंकों का इतना हीं काम होता तो यह अध्याय यहीं पर समाप्त कर देना 
पड़ता । किन्तु ऐसा नहीं है । हमलोग यहां पर अबतक उन लोगों के विषय में 
चर्चा करते रहे हें जिनके पास फाजिल रुपया है--फाजिल, अर्थात दैनिक साधारण 
खर्च के लिए जिस धन को हाथ पर रखने की उनको आवश्यकता नहीं है और 
जिसको कि अच्छा हो कि किसी ऐसी जगह रख दिया जांय जहां उसपर कुछ व्याज 
आ जाय। पर वर्तमान समय में बेंक का काम इससे कहीं अधिक है। साधारण 
डिपाजिटर अपना कुल रुपया बेंक में ही रख देता है और अपना दैनिक लेन-देन 
वहीं से लेकर चुकाता हे। इसके अतिरिक्त बेंक, दूसरे आदमियों से रुपया इकट्ठा 
करना ओर फिर दूसरे के हाथ उन्हें लगा देना, इतने काम से ही सन्तुष्ट नहीं रहते । 
जसा कि हम पिछले अध्याय में लिख आये हें, वे समांज के धन की पूर्ति को बनाने 
और सृजन करने में भी प्रबलता से लीन रहते हे । इसलिए एक साफ-साफ विभाजक 
रेखा खींचकर हमें जान लेना चाहिये कि साधारण बेंक ( अपने साधारण अर्थ में ) 
और. उन संस्थाओं में क्‍या अन्तर है जिनका नाम बेंक या कुछ और होता है पर जो 
केवल प्राचीन काल के उत्तमरों की वंशानुगत मात्र हें। सेविग्स बेंक अथवा भवन- 
निर्माण-संस्थाओं के “आइ० ओ० यू” मुद्रा की तरह नहीं चलते पर बेंक के चलते 
हैं। यही इनमें मुख्य अन्तर है । कहा गया है कि मुद्रा में दो गुण हँं--यह चिपटी 
होने से संचित की जा सकता है और गोल होने से भ्रमशशील है । रुपये का लेव- 
देन करने वाले के वंशज चिपटी मुद्रा से सम्बन्धित हें और रुपये की गोलाई से सेविग्स 
अर्थात्‌ संरक्षा का सम्बन्ध है। सुनार का वंशज गोलमटोल रुपयों का प्रेमी है-वह 
रुपया जो घूमे-फिरे; नगद रुपया। आज के बड़ेशबड़े बंक दोनों काम करते हें । 
हमने उनकी पैदाइश एक ओर उत्तमर्ण से दिखायी है; अब हमें इनके दूसरे पूर्वज 
सुनार की ओर फिरना है । 

वर्तमान बैंकों का सुनार-वंशानृक्रम विशुद्ध अंगरेजी है । सत्य ही चलनशील 
मुद्रा जूटाने वाले बेंक एकदम अंगरेजी आविष्कार हें जो सभ्य संसार के किसी अन्य 
भाग में अभी तक फैल नहीं पाये हैं। सुनारी काम के छिए आवश्यक साज-सरंजामों 
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में एक सुरक्षित सुदृढ़ तिजोरी भी आंवश्यक है। इसके बिना वह रोजगार कर नहीं 
सकता । और सुवार आज भी अपने ग्राहकों के सोने-चांदी के प्लेटों को अपनी 
तिजोरी में सुरक्षित रखने के लिए लेता है। उस जमाने में जब कि लोगों का धन 
केवल सोने-चांदी के रूप में ही रहता था और जमीन छोड़ कर अन्य किसी वस्तु में 
उस धन को लगाया नहीं जा सकता था--अन्य प्रकार से रुपये फंसाने वाले काम ही 
उस समय नहीं थे--खानगी आदमी आज की अपेक्षा बहुत अधिक सोना-चांदी अपने 
पास रखते थे। ऐसा दशा में यह स्वाभाविक ही था कि वे अपना यह सोना-चांदी 
सुनार को अपनी तिजोरी में सुरक्षित रखने को दें और उससे इसकी रसीद ले लें। 
लंदन में, नगर के व्यापारी बहुत दिनों तक अपना रुपया-पैसा लंदन के “टावर” में 
सुरक्षित रख आया करते थे। पर सन्‌ १६४० में राजा चाल्से ने, जिसे रुपये- 
पैसे की बहुत तंगी रहती थी, इस टावर में रखा हुआ व्यापारियों का सारा सोना 
जप्त कर लिया । इससे व्यापारी अब वहां सोना रखने में डरने लगे और तब 
सुनारों का काम फिर उनके पास लौट आया । प्रारम्भ में यह विशुद्ध, तिजोरी 
में सुरक्षित रखने का रोजगार था और उसमें जो रसीद मिलती थी उसको सोना- 
चांदी वापस करने के लिए ही काम में लाया जाता था । किस्‍्तु पूरे बेंक-कारबार 
का विकास जल्दी-जल्दी और सुगमता से होता जा रहा था। पहले तो यही जमा 
की रसीद मुद्रा की तरह से चलने लगी। सचमुच ऋण की अदायगी के लिए सुनार 
के यहां से सोना निकाला जाय, उसे महाजन के घर ढोकर पहुं चाया जाय और 
फिर महाजन उसे सुनार के यहां ले जाकर जमा करदे इससे तो सुविधा-जनक यह 
है कि उस सोने की एक रसीद के छोटे से कागज का इधर-उधर हेर-फेर हो । 
इस तरह वही जमा करने की रसीद, जहां रसीद देने वाले सुनार की ख्याति और 
साख जमगयी कि, प्रारम्भिक बेंक-तोट बनी । दूसरी बात यह हुई कि यह रसीद 
भी बिकने लगी। सुनार को अब केवल एक पत्र द्वारा यह लिख देना यथथेष्ट होता 
कि अमुक आदमी ने जो सोता उसके पास शुरू में जमा किया था वह उसने अपने 
महाजन को दे दिया इसलिए उसके नाम से हटांकर अब उस सोने का नये अमक 
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बेंक की प्रकृति है: 


आदमी के नांम पर जम्मां कर दियां जाय । इसी से अब 'चेक' का जन्म होता है । 
सबसे पहला “चेक” जो इसी तरह से लिखा हुआ है लंदन के एक सोनार के नाम 
का हैं, उसपर १६७५ सन्‌ लिखा है और वह अबतक अजायबघर में सुरक्षित है । 
'और अंत में वह सुनार जो अब परिपूर्ण बेंकर-महाजव हो गया है, यह समभता है 
कि उसके पांस जो सोना जमा है उससे अधिक की सञ्चय-रसीद भी वह बेखटके 
जारी कर सकता है। यह बात तत्व-शुन्य है कि वह जमा से अधिक रसीदें 
छपवा कर रख लेता है और उन्हें ऐसे लोगों को जिन्हें इनकी आवश्यकता होती 
है, भर कर देता है ( अथवा इन रसीदों का इस्तेमाल वह अपने खानेदारी के बिल 
चुकाने में करता हे )या इस रसीद को वह अपने ग्राहकों के जमा सोने के मूल्य से 
ऊपर का भी दे देता हे। किसी भी स्थिति में एक महत्त्वपूर्ण युक्ति तो हो ही 
गयी--मुद्रा के सृजन का त्तत््वः निकल आया। , पहले-पहल यह सुनार अपने सुजन' 
के सम्बन्ध में बहुत चौकसी रखता रहा, पर पीछे जब हौसला बढ़ने छगा तो उसने 
बहुत आगे बढ़कर हाथ मारना शुरू किया। पर धीरे-धीरे उसने अनुभव से यह 
जाना कि जारी किये कागजों के मुकाबिले में उसे कितना सोना अपने पास हमेशा 
सुरक्षित रखना आवश्यक है । 
आज का बंकर अपने तीनों पूर्वजों के चरित्र की विशेषताओं से युक्त है। 
व्यापररी की तरह वह आज विदेशी व्यापार के लिए मुद्रा-सश्चय में विशेषज्ञता रखता 
है, और विनिमय-बिल जैसे कागज जारी करने ( जिसके विषय में हम आगे चलकर 
विचार करेंगे ) जेसे खास-खास तरीकों से अपना काम चलाता है । रुपये का 
लेन-देन करने वाले की तरह वह कुछ लोगों की बचत की रकम एकत्र करता है और 
दूसरों को देता है। उसकी संचित पूंजीं में बहुत बड़ा भाग उन डिपाजिटों का 
होता है जिनकी रकम को चेक के द्वारा नहीं निकाला जा सकता--निकालने के लिए 
बेंक को नोटिस देनी पड़ती है। यह रुपया निश्चय ही प्रचलित रुपया नहीं हे। 
वह चिपटा रुपया है जिसको उसके मालिकों ने सुरक्षित रखने के लिए बैंक को 
दिया हे। अब अपने-अपने ढज्ध से ये दोनों काम महत्वपूर्ण हें।, पर बेंकर का 
मू-रू--३े | 
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विचित्र काम, और वह काम जिसपर उसकी चर्चा इस किताब में विस्तार से 
करना पड़ती है, तीसरा हैं। वह है, एक ऐसी युक्तितः निकालना जिसके द्वारा 
आदमी एक दूसरे के साथ आसानी से लेन-देन किया करें और इसके लिए उन्हें अपने 
कन्धे पर सोता-चांदी के सिक्के लाद कर न जाना पड़े। और इस युक्ति को निका- 
लने जा कर वह रुपये का संग्रह अथवा उनका 'सृजन' भी कर छेता है। मानों 
उसने वह कला विकाल ली है जिसकी खोज में प्राचीन रसायनशास्त्री हैरान रहा 
करते थे--उसे रुपया बनाना आ गया है । कम से कम मालम ऐसा ही पड़ता है 
कि बेंक वाले रुपया बनाते हें और अब हमें इनके इसी कौतृहल-जनक मृद्रा-सुजन- 
व्यापार की प्रक्रिया की कुछ सृक्ष्मता से जांच करनी है । 


मुद्रा का सजन 
वछ्त७ ९(7२४५७77(07ए! (४ १/00ए४९ए 

कल्पना करें कि कोई ऋण-प्रार्थी अपने बेंक के पास १०० पौंड के ऋण 
के लिए गया। वह बेकर को इस बात का विश्वास दिलाने में यदि समर्थ 
' हो गया कि वह इस रकम पर ब्याज भी देगा, असल भी लौटा देगा और पहु ऋण 
उसके पास निरापद रहेगा तो उसे ऋण मिल जाता है। अब इसके बाद वास्तव में 
होता क्या है? बेंकर अपनी तिजोरी नहीं खोलता और खोलकर १०० पौंड की 
रकम का सोना यो चांदी निकारू कर ऋण-प्रार्थी के हाथ पर नहीं रख देता । 
वह करता यह हूँ कि अगर राज्य की ओर से उसे नोट चाल करने का अधिकार 
मिला हुआ है तो वह ऋणा-प्रार्थी के हाथ पर एक-एक पौंड के ताजे नये नोद छापा- 
खान से मंगा कर धर देता है। पर अधिकतर ऋण देने का प्रचलित नियम यह हैं 
कि भ्रार्थी के खाते पर ऋण की रकम जमा कर दीं गयी। प्रार्थी इस १०० पौंड की 
रकम में से कुछ तो नगद मांग सकता हैं ( उदाहरणार्थ मजदूरी आदि देने के लिए ) 
पर ज्यादातर वह इस रकम को किसी को चेक देकर ही खर्च करेगा और इस हालत में 
वह १०० पौंड की उसके खाते से रकम निकल जायगी और दूसरे के खाते पर चढ़ जायगी। 


मुद्रा का सर्जन रेप 


इसमें ध्यान देने की बात यह है कि बेंक वाले का ऋण बढ़ा कर यह ऋण दिया गया (चाहे 
ऋण की रकम नोटों के रूप में ले ली जाय अथवा संचित धन में दे दी जाय, दोनों हालतों 
में यह सही है )। बेकर के पास अब ऋणी का ऋण वापस करने का वांदो है 
और उसे उसका ब्याज मिलेगा पर इस ऋण-दान के क/रण उसका देय' तो बढ़ा 
ही। प्राचीन बेक-सम्बन्धी कहावत के अनुसार “प्रत्येक ऋण संचित धन की वृद्धि 
करता है,” बंक का देय ( चाहे वह नोठ हो या डिपाजिठ ), जेसा कि हमने देखा 
है, मुद्रा का काम करता है । इसलिए १०० पौंड के ऋण देने के परिणाम-स्वरूप, 
अतिरिक्त १०० पौंड की मुद्रा-वृद्धि हुई है । ऋण जब चुका दिया जायगा तो ऋणी 
के खाते में १०० पौंड जमा हो जायगा और ऋण के कट जाने के कारण १०० पौंड 
की मुद्र। का भी हास हो जायगा। 

डिपाजिट पूंजी पैदा करने को तराका ऋणशा देना ही नहीं है। अगर बेंकर 
१०० पौंड का ऋण-पत्र स्टाक एक्सचज से खरीदता है और उस १०० पौंड का 
चुकता वह प्षिक्यूरिटी बेचने वाले के नाम पर उस रकम को जमा कर के करता है, 
तो भी उसने अपने डिपाजिट को १०० पौंड से बढक्षाया है क्योंकि सिक्‍यूरिटी भी 
मुद्रा है। इस बात से कुछ बनता-बिगड़ता नहीं कि सिक्‍यूरिटी का बेचने वाला उस 
सिक्‍्यूरिटी के खरीदने वाले बेंक का ग्राहक है या नहीं क्योंकि अपनी सिक्‍यूरिटी की 
बिक्री पर १०० पौंड का जो चेक वह पायगा वह किसी बेंक में तो जमा करेगा, चाहे 
इस बेक में न करे । किसी बेंक वाले के द्वारा १०० पौंड का सिक्‍यूरिटी का क्रय 
डिपाजिट की उतनी रकम को बढ़ाता ही है, चाहे उसके बेक की या किसी अन्य बेंक 
की। किसी भी तरह हो समष्टि रूप से तो बेंक का डिपाजिट १०० पौंड बढ़ ही 
गया। सिक्‍यूरिटी के क्रय' के सम्बन्ध में जो बात है, बेंक द्वारा किसा जायदाद के क्रय 
के सम्बन्ध में भी वही है। कोई बेक नया मकान खरीदता है । वह भवन-निर्माण- 
संस्था को डिपाजिट के रूप में ही तो मूल्य चुकायेगा ? अब वास्तव में बेंक सुयोगपूर्ण 
स्थिति में हें कि अपनी आवश्यकता की कोई भी चीज वे बदले में केवल अपना “आइ 
ओ यू” देकर पा सकते हूँ क्योंकि इनके “आई ओ यू” को मुद्रा समझा जाता है और 
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उनसे मूल्य चुकाने के लिएकोई दबाव नहीं डाला जाता । जिस तरह कोई व्यक्ति अपना 
“आइ ओ यू” लिख सकता है उसी तरह बेंक भी लिख सकते हैं और इस तरह वे मुद्रा 
का सूजत करते और उसका उपयोग वे आवश्यक वस्तु के खरीदने में करते हे । 


पर यह भूलना नहीं चाहिए कि जो मुद्रा बेंक वाले बनाते हैं वे उनका देय भी 
हैं। किन्तु यह सम्पूर्ण ढांचा इस बात पर चलता है कि बैंकों के आई ओ यू” 
का शायद ही कभी भूगतान के लिए भेजा जाता है। सब तो नहीं पर उनमें से 
कुछ आते भी हैं। समाज को कुछ रुपया नगद रूप में भी चाहिए और बैंक को यह 
जुटाना पड़ता है। इसके अतिरिक्त जो डिपाजिट हें वे एक बेंक, से दूसरे तक 
बराबर घूमते भी रहते हैं। हर रोज मिडलेड बेंक के ग्राहक लायड्स बैंक के नाम 
के चेक काटते रहते हें और उधर लायड्स बंक के ग्राहक भी इसी तरह मिडलेड बैंक के 
आहकों के नाम के चेक काटा करते हैं। ये सभी चेक निपटारा-घर ( ८6०४४९ 
400586) होकर गुजरते हैं जहां एक को दूसरे के चिरुद्ध भुगतान दिया जाता है | पर 
सभी चेकों का भुगतान हर दिन इस तरह तो सम्भव नहीं है---इसमें कुछ न कुछ बच 
जाते होंगे और पावनादार बेंक अपनी फाजिल रकम पाने के लिए मांग भी करता होगा। 
इसलिए देनदार बेंक को यह रकम देने के लिए भी तैयार रहना पड़ता है । इस तरह 
बेंकों को दो सूत्रों के दावे भुगतान करने पड़ते हं-- (१) जन-साधारण के दावे जो 
अपने देनिक व्यय के लिए चालू मुद्रा की मांग करते हैं और (२) अपने साथी बैंकों के 
दावे जो क्लीयरिज्भ हाउस से फाजिल हो कर उनके सिर आ पड़ते हैं। पर ये 
अदायमियां तो, समांज में जितनी रकम का कारबार होता है उसका एक बहुत ही 
छोटा-सा अंश है और अनुभव से ज्ञात हो चुका हूँ कि बेंक की कुछ डिपाजिट-रकम का 
महज छोटा-सा भाग ही इन दोनों प्रकार की भुगतानों के लिए हाथ पर नगद रखने की 
आवश्यकता हैं। बेंक वाले इस अन्दाज से प्राय: दूनी रकम नगद अपने हाथ पर 
रखा करते हैं जिसमें कि वे भुगतान के सम्बन्ध में पूर्ण निर्चिन्त रहें। पर इतना 


होन॑ पर भी उनकी तलगद रकम इंग्लेण्ड में आज-कल कुल डिपाणिट के ८ प्रतिशत 
से अधिक नहीं जाती । 
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किन्तु हाथ पर कुछ नगद रकम सुरक्षित रखने की आवश्यकता से, चाहे वह 
कितनी भी छोटी क्‍यों न हो, बेंकों के स्वेच्छानुसार मुद्रा-सुजन की शक्ति पर कुछ 
रोक पड़ ही जाती है। मुद्रा-स॒जन से बकों के जमा-देन में वृद्धि हो जाती हैं और 
कोई बेक अपनी कुल जोड़ डिपाजिट-देन के ८ प्रतिशत से कम' नगदी का सुरक्षित 
कोष रखकर पार नहीं पा सकता । यदि इस नगदी रकम को ६ प्रतिशत या उससे 
भी नीचे ५ प्रतिशत भी कर दें तो भी बेक के कारबार में किसी तरह की बाधा का 
भय नहीं है। पर जनता बेंकों के सुरक्षित कोष के सम्बन्ध में ऊंची आनुपातिक दर की 
इतनी आदी हो गयी है कि जो बेंक अपने नगदी रोकड़ के अनुपात को ८ से कम हो 
जाने देता है, उसकी ओर तिरछी नजरों से वह देखने लगती हे। अन्य आदमियों 
की तरह बेंक वाले ऐसा कुछ नहीं कर सकते जो बेक के पद को खतरे में डाल दे; 
यही नहीं, वे ऐसा कुछ भी नहीं कर सकते जिसके कारण जानता की यह धारणा 
हो जाय कि बेंक पर खतरा उपस्थित हो जायगा । उसका सारा कारबार उसकी 
साख, उसके प्रति जनता के इस विश्वास पर निर्भर करता हैँ कि मांग होते ही 
पावने अदाकर देने की बक में पर्याप्त शक्ति हैे। यदि उसका सुरक्षित कोष 
विशाल हो तो उसकी अदायगीं की क्षमता पर कौन शंका कर सकता हे? किन्तु 
अगर उसका सुरक्षित कोष उस रकम से घटने लगा जिसकी जनता अभ्यस्त हो 
गयी है तो दुबंलह्ृदय रुपया जमा क़रने वाले ग्राहकों को तुरत यह ख्याल होगा 
कि बेक हमारे डिपाजिट रुपये अदा कर सकता है या नहीं और अपनी शंका के 
निवारणार्थ भी वे अपना डिपाजिट वापस करने की मांग करने छगेंगे। बंक के 
कारबार में बहुत-सी अजीब बातें भी' हैं । यह ध्यान रखना चहिये कि यदि संब लोग 
एक ही साथ अपना-अपना रुपया वापस मांगने आ जायें तो कोई भी बेंक अपने सभी 
लेनदारों को एक ही साथ और एक ही दिन रुपया नहीं चुका सकता । इस दृष्टि से 
तो हर एक बक वाल। हर घड़ी दिवालिया है। किन्तु बेंक का सारा कारबार 
सम्पूर्ण रूप से उसकी साख पर, जन-साधारण में उसके सम्बन्ध में प्रचलित इस' 
धारणा पर टिका हुआ रहता है कि उसमें किसी भी मांग को, किसी भी समय" 
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बिना हिंचक था भगड़े के पूरी करने की पूरी क्षमता है। जितनी ही बड़ोी' 
तहबील उसके पास होगी उतनी ही कम जरूरत नगद रुपये की उसको होगी । यह 
एक विचित्रता इसमें है | फलत: रोकड़ जितना कम होगा उतनी' अधिक मांग 
उसपर पड़ेगी | 
इसलिए कोई भी समभदार बेंक वाला इस बात को अपना नियम बना लेगा 
और इसको कभी नहीं तोंड़ेगा कि उसके हाथ पर नगद रकम उसके कुछ जमा 
से एक खास अनुपात से कम न हो । किसी-किसी देश में तो कानून ने इस चीज को 
बेंक की बुद्धिमानी पर ही न छोड़ कर अपने ऊपर ले लिया है और एक निम्नतम 
सुरक्षित धन का अनुपात निश्चित कर दिया है । उदाहरणार्थ, अमेरिका में यह 
कानून है कि संघीय सुरक्षा बेंक से सम्बद्ध प्रत्येक बेंक अपने यहां की निश्चित अवधि- 
डिपाजिट का ( जिसमें चेक नहीं चलता और जिसको वापस लेने के छिए बेंक को 
एक भहीने पहले खबर देनी पड़ती है ) कम से कम ३ प्रतिशत रकम सुरक्षित 
रखे ओर अत्य प्रकार के डिपाछिटों में ९ से १३ प्रतिशत के अनुपात में 
धन सुरक्षित रखने का नियम कर दिया गया है। यह स्थिरीकरण भिन्‍न-भिन्‍न 
स्थानों पर बेंकों की अवस्थिति के हिसाब से उसी ९ से लेकर १३ प्रतिशत के 
भीतर का अनुपात ठीक कर दिया गया है। इसके अलावे स्रक्षित धन के 
कानूनी अल्पतम अनूपात को संघीय सुरक्षा समिति ( #€वंटाबो!ं १८४०ए८ 
80470 ), यदि वह उचित समझे, बढ़ा भी सकती है और कई वर्षों तक इस 
लल्पतम दर पर इस सुरक्षा-धन को रखने दिया गया है। 
इस तरह स्पष्ट हे कि बेंक अपने नगद सुरक्षित रोकड़ की बारह गुनी तक 
मुद्रा बना सकते हें। इस बध्याय के अंतिम परिच्छेद में हम इस विषय के 
वर्णन देने कौ ओर बढ़ेंगे कि इस अभिप्राय से नगदी शब्द का अर्थ क्या है; 
अभी हम यह समभलें कि यह क्या नहीं है, तो हमारा काम चल जाता है । 
बेंक का नगद रोकड़ किसी प्रकार की उन मुद्राओं में नहीं है जिन्हें बैंक वाले 
अपनी इच्छा से बना या फैला सकते हैं। बेंक का रोकड़ एक ऐसा धन होना 
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चाहिए जिसके द्वारा बेंक से यदि तलब किया जाय तो वह अपना देय दे सके । 
जो संचित धन बेंक स्वयं बनाता है उससे यह काम नहीं हो सकता क्योंकि ये 
दोनों तो बेंक के ऋण हेँ। नगदी का जो अंश बेंक अपने हाथ में रखता है या 
यह कहना अधिक ठीक होगा कि सभी बेंक वाले जितना नगद रुपया हाथ में रखते 
हैं उसको निश्चित करना बेंक के वश की बात नहीं है। इसलिए मुद्रा- 
सृजन की बेंक की शक्ति उस नगदी के द्वारा सीमित होती रहती है जो 
उसके हाथ में आता हैं। चगद हाथ पर आया हुआ एक पौंड प्राय: 
१२ पौंड मुद्रा-सूजन कर सकता है या गया हुआ पौंड उतनी ही रकम की 
राह बंद करता हुआ जाता है| बेंक की मुद्रा-सुजन-शक्ति पर यह पहला 
नियंत्रण है । 

दूसरा नियंत्रण उस कार्य-प्रणाली द्वारा बेंक पर आता है जिसके द्वारा डिपा- 
जिट प्राप्त किये जाते हें। जैसा हमलोग देख चुके हैं, बेंक-डिपाजिट तब जमा 
होते हें जब कि बेंक कुछ सम्पत्ति प्राप्त करता है या जब कोई व्यक्ति बैंक 
से ऋण ले या जब बेंक कोई सिक्‍्यूरिटी, कोई मकान था अन्य कोई सम्पत्ति खरीदे । 
जितनी सम्पत्तियां हैं वे एक प्रकार के घन हैं। यह चीज, स्टांक या शेयर या 
मकान होने से तो साफ-साफ नजर में आती है। बेंक प्राय: सभी ऋण किसी न 
किसी प्रकार की जमानत लेकर देत। है । जहां यह बिना किसी जमानत के दिया 
जाता हैं वहां भी ऋण लेने वाले की कमाने की क्षमता देख ली जाती है जो एक 
'तरह से धन ही है। इस तरह बेंक जो धन सृजन करता है वह शून्य रूपों को ही 
मुद्रा में परिवर्तित कर देता है ! पुराने समय के रासायतिक भी शून्य से सोना 
पैदा करने की उम्मीद नहीं करते थे । बैंक की शक्ति यह भी नहीं है कि वह 
किसी मूल्यह्ान पदार्थ को धन में परिवर्तित कर दे। वह केवल अचल सम्पत्ति 
को चल ( या तरल ) धन में बदल सकता है। वह अचल सम्पत्ति को अपने धन 
के रूप में लेता है और “आइ ओ यू' उसके बदले में दे देता है, जो मुद्रा है। बैंक 
वाले के कारबार का यही गरा है । 
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बेंक की क्षमता में जन-साध।रण का जो विश्वास है वह इस आधार पर स्थित 
है कि बक से जिस प्रकार की मुद्रा चाही जाय वह दे सकता है। कहने का मतल्‍रूब 
यह हूँ कि इसी विश्वास के बल से जन-साधारण अपनी खरीदारी चलाता हे और 
अपना ऋण अदा करता है। परन्तु यह साफ-साफ समझ छेना चाहिए कि वह . 
इन्हीं अर्थों में बेंक के लिए धन नहीं है ।. जनता के लिए बैंक-नोट एक सम्पत्ति 
हैं; वेंक के लिए यह एक प्रकार का ऋण है। कोई बेंक जब अपने डिपाजिट 
या नोट की संख्या-वृद्धि करता है तब वह अपना ऋण ही बढ़ाता है, और यह 
उचित है कि इसके लिए उसे क्षति-पूर्ति मिले। बैंकों के कारबार के सम्बन्ध में 
जनता में जो ढीली-ढाली धारणा फैली हुई है वह इंसी तत्व को ठीक-ठीक तरह 
से न समभने के कारण है। यह सच हैँ कि बेंक का डिपाजिट या नोट जितना: 
अधिक होगा उतना ही अधिक उसका लाभ भी होगा। बेंक वाले इसी कारण 
अपने ऋण की वृद्धि को सदा उत्सुक रहते हैं । यह जो कुछ हो, बैंक अपने ऋण 
के द्वारा तो लाभ नहीं करते पर उस सम्पत्ति के द्वारा करते हें जो उन्हें अपने 
ऋण के बढले में प्राप्त होता है। जब यह किसी को ऋण देते हैँ तो हम देख 
चुके हें कि ये अपने अदायगी के वादों की संख्या बढ़ा कर देते हैं। पर इन्हें जो. 
नफा होता है वह अपने ऋण की अदायगी के वायदे से नहीं होता, ऋणी के वायदे पर 
होता है। एक ही लेन-देन में से दोनों बात पंदा होती हैं, ऋण छेने वाले का वादा 
अर बेंक का वादा। पर दोनों अलग-अलग दो चीजें हें। थदि धन गायब हो 
जाय ( यानी उदाहरणार्थ यदि ऋण लेने वाला दिवालिया हो जाय ) तो भी नोटों 
या डिपाजिटों का जो देय बेक पर है वह तो गायब नहीं हो जाता--वह रह 
जाता हैं। और अगर ऋण गायब हो जाता यानी बैंक-नोट बरबाद हो जाते 
हूँ तो सम्पत्ति ( 38982(8 ) रह जाती है। 


इस गड़बड़ी का दौर कहां तक चल 
सकता हूँ इसका उदाहरण उस घटना से मिल 


सकता हूँ जिसमें अठारहवीं शताब्दी 
में आयलेंण्ड की जनता ने एक अप्रसिद्ध बेंक के नोटों की होली जलूायी थी कि वह 
फेल कर जाय । 
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: इसलिए बक-नोटों के उत्पादन की ठीक-ठीक प्रक्रियाओं पर यदि ध्यान दिया" 
जाय तो इसे मुद्रा-सृजन शब्द से अभिभूत करना कठिन ज्ञात होता है। सृजन शब्द 
कहना भी चाहिए तो उन शर्तों को ध्यान में रख लेना चाहिए जो ऊपर लिखी गयी 
हैं। बेंक मुद्रा का सृजन करे तो उन्हें उनकी कुल जोड़ का कम से कम ८ 
प्रतिशत हाथ में नगद रखना चाहिए। तो भी धन की पैदाइश नहीं होती 
जब तक उससे बैंक के लिए कोई साकार सम्पत्ति न्‌ हासिल की जाय अथवा बेंक के 
देन को बढ़ाया न.जाय जो नगद या देय है। किन्तु थदि बेक पर लगे हुए ये बंधन 
पूरे-प्रे रखे भी जायें तो भी उसकी शक्ति प्रभूत है। उसके कर्मों की सीमा है 
पर इस सीमा के अन्दर रहकर भी बैंकों के पास वर्तमान धन का परिमाण, और 
यह धन जिन व्यक्तियों के पास रहेगा उन्हें निश्चित करने की बड़ी भारी शक्ति 
रहती है । 

बेंकों के सम्बन्ध में ऊपर जो कुछ कहा गया है उसे  युद्ध-स्थिति में कई तरह 
से संशोधित करना पड़ जाता है। युद्ध-काल में बेंकों के धन में बहुत वृद्धि होतीः 
है। उदाहरणत; लूंदन क्लीयरिंग हाउस के सदस्य बेंकों अर्थात्‌ रूंदन के सभीः 
बड़े बंकों की संयुक्त पूंजी सन १९३९ में २२५०० लाख पौंड थी जो १९४७ में 
५५००० लाख पौंड हो गयी । इस तरह देखा गया कि युद्ध-काल में ३२५००. 
लाख पोंड की अतिरिक्त बेंक-मुद्रा बेंकों ने चछायी। जिस विधि से यह सृजन 
हुआ वह ठीक वही है जो ऊपर के परिच्छेदों में वर्णन किया गया है । यानी बेंकों ने 
जो सम्पत्ति लाभ किया वह इस वादे के पहले कि हम संचित का रुपया अदा करेंगे ४ 
किन्तु यह कहना कठिन है कि यह सम्पत्ति कोई वास्तविक धन थी क्योंकि प्राय: 
सम्पूर्ण घन सरकारी “आइ ओ यू में न्यस्त थे, जो बेंकों के मामले में तो चोखा 
हें क्योंकि इसमें कोई संदेह नहीं कि सरकार अपने वादे को पूरा करेगी। पर वे 
किसी असली धन के बजाय युद्ध के विनाश को ही सूचित करते हें। और दूसरे, 
बकों ने उनके जारी करने की तो कोई इच्छा नहीं प्रकट की, उन्होंने सिर्फ वहीः 
किया जो उन्हें करने को कहा गया। युद्ध-काल में रुपये-पैसे की स्थिति क्‍या 





५ 


४२ बक 


होती है यह एक परवर्ती अध्याय' में लिखा जायगा। इस स्थान पर इतना ही 
कह देना यथेष्ट है कि जो सरकार लड़ाई में लगती है उसे अपना खर्च चलाने 
के लिए बहुत धन उठाने की आवश्यकता पड़ती है। यह पहले तो जहां तक हो 
सकता हैं जनता से ऋण और कर के रूप में रुपया लेती है, पर इस उपाय से 
जितना प्राप्त इना संभव है, जब वह सब प्राप्त हो जाता है तो शेष में उसे बैंकों 
से कर्ज लेना पड़ता है जो इस काम के लिए बेंक-मुद्रा का सृजन करते हैँं। चूंकि 
सरकारी नीतियों में युद्ध में विजय प्राप्त करने की नीति का प्रथम स्थान होता 
है इसलिए बेक वेसा ही करते हें जेसा सःरकार का आदेश होता है । 

साधारण समय में भी बेंक सरकार की घोषित नीति में बाधा डालने की 
चेष्टा नहीं कर सकते। असल में १९४५ में बंक आफ इंग्लैण्ड के राष्ट्रीयकरण- 
कानून की स्वीकृति के बाद से तो बेंकों को ऐसा प्रतिवाद करने का कोई 
अधिकार भी नहीं रहां। पर सरकार के अतिरिक्त अन्य लेनदारों के सम्बन्ध में 
जहां तक सवाल हे, बेंकों का मुद्रा-सजन अथवा उससे अस्वीकार करने की शक्ति 
एक महत्वपूर्ण वस्तु है। अकेले-अकेले बंक इस बात की शिकायत कर सकते 
हैं कि उनमें ऐसी योग्यता रहते हुए भी इस सम्बन्ध में जो अयोग्यता की बात 
लिखी गयी हैं वह अतिरंजित हैं। मान लें कि किसी देश्ष में पांच बैंक हे । 
इनमें से अ बेंक के पास ८ पौंड नगद किसी तरकीब से आ जाता हैे। अब मान लें 
कि अपने सम्बन्ध में लिखी गयी बातों को इस स्थान तक पढ़ कर उस बैंक वाले ने 
अपना डिपाजिट १०० पौंड बढ़ा लिया। अच्छी बात हैं, बढ़ाया तो। पर 
जिन आदमियों ने उस बेंक से ऋण काढ़ कर उसका डिपाजिट बढ़ाया है, वे 
अब उस ऋण की रकम को ख्च करने लगेंगे। अब, जब उस स्थान में पांच 
बेक हें तो यह भी संभावना है कि वे आदमी इस तरह प्राप्त किया हुआ धन उसी 
अबक में न जमा करके बस द और य बेंकों में जमा दें । इन चारो बेंकों का 
अब बक जे पर ८० पोंड का पावना हो जायगा। अब इस १०० पौंड सृजन का 
नतीजा यह हे कि उतना रुपया सिरिज कर बैंक के हाथ में जो ८ पौंड नगद थे 
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वे भी गये ओर ऊपर से उसपर ९२ पौंड और चढ़ गयां। इसलिए भ्र बेंक 
वाले का कहना है कि धन-सृजन की चर्चा मूखंतापूर्ण है। यदि बेंक के पास 
< पौंड अतिरिक्त है तो यह उतना ही खर्च कर सकता है--न कम, न ज्यादा । 
बेंक वालों का कहना हैँ कि वे मुद्रा नहीं सिरजते, वे केवल उस रुपये को छगा 
सकते हैं जो जमा करने वाला उनको देता है। 

इस आपत्ति के दो उत्तर हँं--एक उत्तर सैद्धांन्तिक है और दूसरा व्यावहा- 
रिक। सैद्धान्तिक उत्तर यह है कि व्यवहारकुशल बंक वाले ने इस विश्लेषण की 
सम्पूर्ण बातों को ध्यान में नहीं रखा है; वह वहां पर आकर रुक जाता हे जहां पर 
बैंक बस द और य को बेंक अ से ८० पौंड पाने का अधिकार हो जाता हैं। पर 
अब २०-२० पौंड के इस नकदी से वे चारो बेक जो डिपाजिट बढ़ाना शुरू कर देंगे 
बेंक अ वाले को इसका ध्यान कहां रहा ? उसके द्वारा निर्मित मुद्रा में से कोई न 
कोई भाग तो बेक अ में भी लौट कर आयेगा और इस तरह से वह अपना खोया 
हुआ ८ पौंड भी पा जायगा ओर इसके अतिरिक्त भी उसे कुछ मिलेगा। किन्तु 
उसका यह ८ पौंड बेंक की दुनिया से न आकर किसी दूसरे स्थान से आया हो 
( मान लें कि अफ़रिकी सोना के रूप में ) तो यह किसी न किसी बेंक में तो जायगा 
ही और वहां अपने बल पर नगद रोकड़ को विस्तृत करेगा और जब तक कि १०० 
पौंड की नयी मुद्रा न निर्मित करा ले पांचों बेकों के सुरक्षित नगदी रोकड़ को उनके 
साधारण नित्यवर्ती रोकड़ से बढ़ाता फिरेगा और उसका यह जाना-आना तब तक 
जारी रहेगा जब तक कि इसके आधार पर कहीं १०० पौंड का अतिरिक्त धन “पैदा” 
नहीं हो जाता । 

अब इस आतक्षेप का दूसरा उत्तर लें जो व्यावहारिक हे। जिस समय यह 
पुस्तक लिखी जा रही है कुल ब्रिटिश बैंकों का डिपाजिट जमा ६०००० लाख पौंड हे । 
देश में कुल नगद रुपया ( जो बेंकों के डिपाजिट के अतिरिक्त है ) कभी १६००० 
लाख से अधिक नहीं बढ़ा और कभी ऐसा समय नहीं आया कि देश का धन सम्पूर्ण 
अंश में जा कर जमा हुआ हो । असल में बेंकों में २५०० लाख पौंड से अधिक 
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कभी नकद जमा नहीं रहा। अब अगर बैंकों ने रुपया बनाया नहीं तो यह ५७५ 
करोड़ पौंड अतिरिक्त कहां से आ गया ? किसी या सभी बेकों से संयुक्त आंकड़े 
लेकर देखना सम्भव होगा कि नगदी के घट-बढ़ से किस प्रकार वहां डिपाजिट की. 
रकम में ९ या १० गुना घट-बढ़ होता रहता है। इसलिए किसी आदमी को, जो 
इस विषय के पूर्वाद्ध वर्णन से आगे बढ़ कर सभी बातों पर विचार करेगा और वस्तु- 
स्थिति का विश्लेषण करके देखेगा, उसे यह स्पष्ट पता लग जायगा कि बैंक अपना 
डिपाजिट सूजन करते हैं। इस सूजन को नियन्त्रित करने की एक ही सीमा नगदी- 
रोकड़ का परिमाण है। 


तलपट 
पप्तछ फ88,5प0४ इप्तरछग' 


इस विवाद में हमने बेंक-कारबार के दो प्रमुख सिद्धास्तों का परिचय पा लिया 
है। इसमें से एक तो अनुपात वाला सिद्धान्त है अर्थात्‌ बेंक-डिपाजिट के लिए 
कानून द्वारा उसी के अनुपात से एक रकम बेंकों के लिए नगद हाथ पर रखने का 
नियम बना हुआ है । दूसरा सिद्धान्त देने और पावने की समतुल्यता है। यह 
पिछला सिद्धान्त केवल बैंक के कारबार में ही लगता हो, और कहीं नहीं, यह बात 
नहीं हैं। हर एक तलपट उस संस्था का अन्दाज बताता है। चाहे वह मिडलेंड 
बेंक का तलपट हो अथवा किसी क्लब का | किन्तु एक बेंक का कारबार, बहुधा: 
विशेष अर्थ में देना-पावना को समतुल्य करता हे। एक बेंक अपना धन अपना: 
आग बढ़ाकर प्राप्त करता है, घ॒ुमा-फिराकर नहीं, जैसा कि अन्य व्यवसायों में 
होता है, वल्कि बिलकुल सीधा । बैंक का धन उसके ऋण का सीधा तबादला हे । 
अगर आप किसी लोहे के कारखाने के कारबार की जांच करना चाहें तो सब से 
पहली बात जो आप जानना चाहेंगे वह यह होगी कि कारखाने 


में कितना 
+स्पात तैयार होता है और दूसरी चीज इसकी भट्टी तथा इसकी जांति 


यों की दशा 
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की जांच होगी। कारखाने का तरूपट तो पीछे आयेगा। पर एक बेंक के 
हिसाब में, जो देना-पावने का ही कारबार मुख्य रूप से करता है, सब से पहली 
चीज जो आप जानना चाहेंगे वह यह होगी कि बैंक का पावना कितना है और 
द्वेना कितना है। इस तरह बेंक के समस्त कारबार का निचोड़ इस तलपट में 
होता है। यह तलपट एक ही नजर में यह भी दिखा देता है कि बंक किस अनु- 
पात में काम-काज कर रहा है। इसलिए बँक के सम्बन्ध में विचार को और आगे 
बढ़ाने के लिए हमें देखना चाहिए कि तलपट क्‍या है। नीचे दो नमूने के तलपट 
प्रस्तुत किये गये हैं--एक तलपठ लंदन के क्लीयरिंग हाउस (टॉ८क7778 ॥0758८) 
के कुल ग्यारह बेंकों का संयुक्त तलपट है, जैसा कि वह नवम्बर १९४६ में थां और 
दूसरा अमेरिका की फेडरल रिजव॑ संस्था के सभी सदस्य' बैंकों का संयुक्त तलपट है, 
जैसा कि वह ३० सितम्बर १९४६ में थां। इन' दोनों नमूनों को संक्षिप्त रूप से 
दिया जा रहा हे । 


मासिक तलपट--लंदन क्लीयरिंग बंक्स 


नवम्बर १६४६ 
(॥०गापरीए डाब्राग्गरला छत 7,07407 (8क7ए78 9275) 
देना-- हजार पौंड में पावना-- हजार पौंड में 
'पुंजी और सुरक्षित कोष १४५,६७१ बेंक आफ इंग्लेंड में जमा दिये सिक्के, 
'डिपाजिट ५,५०२,५१३ बेंक-नोट और बाकी--- ५७३,८२५ 
चाल नोट १,१०२ उगाही में दिये गये--- १९५,७८५ 
अन्य मद १८०,८१६  तलबशुदा ओर इन्दुल्तलब रुपया २३२९३,८१८ 


वसूली के लिए पड़े हुए बिल-- ४९७,०५१ 
ट्रेजरी-डिपाजिट-रसी दें-- 


सम्पत्ति में न्‍न्यस्त धत-- .. १,४१०,०८३ 
प्रतत ऋण-- ' शक, 
अन्य मद--.. «: ' । २४६,३५५ 





कुल जोड़-- ५,८३०,१०२ कुछ जोड़न- ' ... , ५६,८२०,१०२ 
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की बकों पु 
फूडरल रिजवे सिस्टम के सदस्य बंकों का तलपट 


३० सितम्बर १६४६ 
(४६८०००/ फिगर 06 #€तछादों ॥२८४८०ए८ 5ए89677 ) 


देना-- हजार डालर में. पावना--- हजार डालर में 

पूंजी और सुरक्षित कोष. ८०७७००० नगद खजाने में-- हज कम डे 

डिपाजिट-- ११९६८०००० फेडरल रिजवं बेंक में सुरक्षित--- 

फेडरल रिजव बेंक से प्राप्त--७9७००० १५७९२००० 
दूसरे बंकों में बाकी---. ५६६०००० 
संपत्ति में लगी पूंजी--- ७४९३१००० 
अंदत्त ऋण--- २४७७५००० 

अन्य मद---- ५२९४००० 
कुल जोड--- १२७८३४००० .. कुल जोड़-- १२७८३४००० 


तलपट का ऋण की तरफ का भाग तो अपेक्षा कृत सरल है । प्रथम स्थान में 
तो, बेक के भागीदारों का इसपर जो ऋण है उसका समावेश इसमें है--यानी वह 
पूंजी जो शुरू-शुरू में भागीदारों से एकत्रित हुई थी और उसके साथ वह रकम जो 
मुनाफे में प्राप्त हुई थी पर जिसे बांदा न गया था। सब से बड़ी रकम नाम के ओर 
की वह हूँ जिसमें जनता का धन नोटों और डिपाजिटों के रूप में बैंक के ऊपर है । यही' 
वह रकम हूं जो देश को प्राप्त होने वाले धन के अधिकांश भाग का प्रतिनिधित्व करती 
है। अमेरिका में तीसरा मद “फेडरल रिजवं बैंक से प्राप्त, नाम का है। फेड- 
रल रिजवं बेक की रीति के सम्बन्ध में भी हम थोड़ा लिखेंगे, अभी के लिए इस 
रकम को बेंक का वह देना समझ लें जिसमें उसने अस्थायी तौर पर कुछ नगदी 
मंगाकर रखा हैँ। और अच्त में फुटकर देना की एक रकम है जो बैंक पर कारबार 
के सिलसिले में उपजा है। असा हमको जितना कुछ समझना और विचारना हे 


उसको देखते हुए हम इस विषय को अधिक विस्तार में न ले जायें तो भी चल- 
सकता है । 

बेंक के तलपट के जमा की तरफ के इन्दराज अधिक उलभनपूर्ण भी हैं और 
दिलचस्प भी । उसे अपने धन को जिन-जिन सम्पत्तियों के अर्जन में लगाने की छ्ट 
मिली हुई है उनमें अपना धन लगाते हुए बेंक को दो विषयों का विचार रखना पड़ता 
है। सब से पहले यह आवश्यक हैँ क्रि नगद रुपये की जो भांग उससे हो उसे उसी 
समय पूरा करने की क्षमता यह अपने में रखे । हमने देखा है कि इस उद्देश्य से 
बेंक अपने पास कुछ नगद मुद्रा सुरक्षित रखते हें। इसके अतिरिक्त अपनी स्थिति 
को पूर्ण सुरक्षित रखने की दृष्टि से, अपनी सामथ्यं का एक बड़ा भाग वह अल्पावधि 
ऋण के रूप में छगा देता है जिनमें से कई तो इतने स्वल्प कालिक होते हें कि एक 
दिन की नोटिस पर ही देय हो जाते हें। साधारण उत्पादक या व्यवसायी ऐसा 
ऋण ले कर क्या करेगा जो उसे २४ घण्टे की नोटिस पर भर देना पड़े ? ऐसे 
ऋण वे लोग लेते हूँ जो अन्य प्रकार के रोजगार करते हें और इन्हीं को लेकर वह 
बाजार है जिसे “मुद्रा-बाजार” ( 777076ए 7797/76: ) कहा जाता है। 

दूसरी बात जिसपर बेंक वाले को ध्यान देवा चाहिए, आमदनी हैं। उसे 
अपने धन का इस प्रकार उपयोग करना चाहिए जिससे इतनी आय हो जिसमें 
उसके कर्मचारियों का वेतन चले, लिये हुए ऋणों का ब्याज अदा हो सके, कुछ सुर- 
क्षित कोष जमा हो और फिर कुछ और भी बच जाये जिसको भागीदारों में उनके 
शेयर के लाभ के रूप में बांठा जा सके । उसके नगद सुरक्षित धन पर उसे कुछ नहीं 
मिलता । बेंक जो अस्थायी ऋण देता है उसपर भी बहुत ही कम आमदनी होती 
है क्योंकि ऋण लेने वाले को इसमें सुविधा ही कितनी मिलती है कि वह अधिक 
ब्याज देगा ? इसलिए बेंक की पूंजी का शेष धन इस ढंग से लगाना पड़ता है कि 
उससे अच्छी आय हो । किम्तु असल बात यह है कि छगायी रकम से जितती 
अधिक आय करने की चेष्टा करेंगे उतनी ही कम सम्भावना रुपये शीघ्र वापस होने 
की रहेगी। बेंकर यह भी नहीं भूल सकता कि उसके सभी जमा के मदों के सिर 


ऐप] 
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'पर म्ाम की रकमें भी हैं इसलिए वह इन रकमों को किसी ऐसी जगह नहीं फंसाता 
जहां वह जमा हो जाय । बैक की मंज्ञा यही रहती है, चाहे व्यवहार में आने पर 
प्रा-पूरा इस शर्त का पालन न हो सके । बक के कुछ रुपयों को वापस होने में 
बरसों लग सकते हैं। बक अपने बचाव के लिए अस्थायी ऋणों का दिखावा-सा ही 
रखता है। असल में होता यह है कि वे ऋण जब अवधि शेष होने पर भाते हैं 
तो उन्हें नयी लिखा-पढ़ी कर के पुनः ताजा कर के छोड़ दिया जाता हे । 

इसलिए ऋण की तरलता ( तुरत वापस हो जाने की योग्यता ) और लाभ- 
देयता दोनों दो विपरीत तत्त्व हें। नगद तो पूर्णतः तरल मद है पर उसमें कुछ 
आमदनी नहीं होती । दूसरी ओर ऐसे ऋण हें जो ऊंची दर की ब्याज देते हे पर 
वे बिलकुल ही तरल” नहीं हें। सफल बेक-व्यवसाय का रहस्य यह है कि बेंक 
अपने ऋणों पर तरलता और लाभदेयता के दोनों तत्त्वों को ऐसे अन्दाज से रखे, कि 
उनके हाथ में ( या मांग के साथ ही आ जानेवाली ) पर्याप्त रकम रहे जिससे 
जब जेसी भी मांग होवे पूरी कर सकें। बेंक को ब्याज से इतनी आय भी हो जिससे 
अपना खर्चे चलाते हुए वह अपने शेयर होल्डरों को भी कुछ दे सके । . त्गद रोकड 
श्रोर रोजाना कर्जों के अतिरिक्त, जिनका जिक्र ऊपर किया गया है, बेंक के धन 
चार भागों में बांदे जा सकते हैं। ये, आय की उत्तरोत्त र' वृद्धि और तरलता के 
उत्तरोत्तर हास के हिसाब से रखे जाने पर, यह हैं--बिल, जिसे कभी-कभी दलांली 
६ 05007 ) कहते हैं; ट्रेजरी डिपाजिट रसीद ( 7 ॥). 7२. 9 लगायी हुई 
पूंजी, और ऋण [ जिन्हें कभमी-कभ पेशगी ( &07०77८८ ) भी कहते हैं |।. विनि- 
मय के पत्रकों ( &एंथाए८ 0708 ) को तो हम सरकार, बड़े-बड़े बेंकों अथवा 
प्रतिष्ठित व्यवसायियों का 'आइ ओ यू” समक सकते हैं जिनकी अवधि तीन या. छः 
महीनों के भीतर समाप्त हो जाती है। हरून्दन में और न्यूनाधिक अन्य आर्थिक 
केन्द्रों में, बिल का बाजार बहुत क्रियाशील है। ये अपनी लिखित रकम पर कुछ 
दछालछी छे-देकर वेचे या क्रय किये जाते हें । * इनकी दछाली की दर प्रचलित ब्याज 
दर की घटा-बढ़ी तथा इन बिलों की मियाद के तारतम्य' के घिचार से उतरती-चढ़ती 
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रहती है । (क ) इन बिलों की दलालडी का दर एक दिन के ऋण की ब्याज-दर से 
कुछ ऊंची होती है यद्यपि यह उस ब्याज-दर से नीची ही रहती है जो दूसरे प्रकार 
के ऋणों में प्राप्त हो सकती है। परन्तु ये बहुत तरल बिल होते हैं। इनका 
. बाजार बहुत क्रियाशील नहीं है अपितु ये ऐसे हैं कि यदि इन्हें लेकर कुछ समय के 
लिए संग्रह किया जा सके तो ये आप से आप देय बन जांते हैं और इनका भृगतान 
स्वतः आने लगता है । इसके अतिरिक्त बेंक ऑफ इंग्लेंड हमेशा “प्राइम बिलों” 
( 07776 9] --त्रे बिल जिनपर पार्टी का हस्ताक्षर होता है) की जमानत 
पर नगद रुपया उधार देने को प्रस्तुत रहता है । 

इधर वर्षो से लन्दन के मुद्रा-बाजार में जितने बिल आये हैं उम्तमें अधिकता 
ट्रेजरी-बिलों की ही रही है--अर्थात्‌ ये सरकारी आइ ओ यू (()0 ) रहे है । 
ट्रेजरी-बिल भावपत्र पर जारा किये जाते हैं और तीन महीने में देय हो जाते 
हैं। शुरू-शुरू में ये ट्रेजरी-बिल, सरकार के लाभ के विचार से, दलाली के बाजार में 
मिलने वाले कम ब्याज-दर से फायदा उठाने के लिए जारी किये गये थे। प्रथम 
महायुद्ध के पहले तक बाजार में जितने बिल आते थे उनमें सारे बिलों के बीच 
ट्रेजरी-बिलों की संख्या बहुत कम होती थी । शेष बिल ऐसे नये-तये व्यवसायों की 
पूंजी जुटाने के लिए जारी किये गये होते थे जिनका समारम्भ इंग्लेंड में कभी हुआ 
ही नहीं । उसके बाद दो महायुद्धों का जो प्रभाव पड़ा और इन दोनों के बीच के 
समय में मुद्रा-सम्बन्धी जो गड़बड़ी हुईं, उनके कारण ट्रेजरी-बिलों की संख्या में 
बहुत वृद्धि हुई ओर व्यवसायथ-बिल कम आने लगे । आज इसी कारण मुद्रा-बाजार 
में ट्रेजरी-बिलों की ही बहुतायत है । इससे स्पष्ट होता है कि ब्रिटेन के बैंक के 
तलपट में जो “बिल्स डिसकाउन्टेड” का मद दिखाया गया है वह मुख्यतः ऐसे रुपये 
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(क) अगर छूट या दलछाली की दर ४ प्रतिशत प्रति वर्ष हो तो एक बिल जिसकी 
मियाद पूरी होने में तीन महीने हों और जिसका दिखाऊ दाम १००० पौंड हो, ९९० 
पौंड में खरीदा जा सकता है। १० पौंड का जो फके है वह तीन महीने तक ९९० 
लगे रहने का ब्याज समझना चाहिए । 
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का प्रतिनिधि है जो सरकार को, तीन महीने के लिए उधार दिया गया है । 
अलबत्ता व्यावसायिक बिलों की तरह ट्रेजरी-बिलों को जमानत पर रखकर भी बैंक 
आफ इंग्लैण्ड से जब जरूरत हुई, नगद रुपया उधार ले आया जा सकता है । 

गत द्वितीय महायुद्ध-काल में १९३९-४५ में ट्रेजरी-डिपाजिट रसीद ( (7298प7ए 
दं९००0भा 7८८00 ) चलायी गयी थी जिससे सरकार को उधार रुपया मिलने 
की ओर भी सीधी युक्ति हाथ लगे। इसमें बेंक वाले सरकारी खजाने का 
रुपया 'जमा' कर लेते हें और उसके बदले में एक रसीद ले छेते हैं। टी. डी, आर. 
( 4. 20. ९. ) को अवधि ६ महीनों की होती है और ट्रेजरी-बिल प्र मिलने वाले 
ब्याज का आंशिक अधिक ब्याज इनपर दिया जाता हे । एक ब्रिटिश बैक के मामले 
में 'लगानी का अर्थ प्राय: चोखी सरकारी सिक्‍यूरिटी होता है जिससे कि 
वह उस रुपये का प्रतिनिधित्व करती है जो सरकार को ऋण-स्वरूप दिया गया ॥ 
दूसरे देशों में बेंकों को लगानी के लिए मद चुनने का क्षेत्र कुछ और बड़ा हैे। पर 
किसी भा सुसंचालित बेंक-व्यवसाय ,में यह लगानी प्रथम श्रेणी की अतिशय सुरक्षित 
सिक्‍यूरिटियां ही होंगी । वे बिलों की अपेक्षा कुछ अधिक ब्याज देती हैं पर उसकी 
दर बहुत ऊर्ची नहीं होती । अन्त में वह धन है जा बेंक अपने ग्र।हकों को ऋण या पेशगी 
( 30५०70८ ) देता है । इसमें किसी के घरेलू हिसाब-किताब में, कभी-कभी बैंक 
जो दो-चार शिलिज्ध का अधिक लेखपत्र ( 0एटत:श्ी. ) देता है उसको लेते 
हुए, किसी बड़े औद्योगिक कारखाने को जो बैंक छाखों रुपया ऋण देता है, वह सब 
शामिल हैं। इस अन्तिम प्रकार के धन में भी बेंक. शी क्र चकता का विचार नहीं 
छोड़ता । बेंकों को दीघंकालीन ऋण से सहज अरुचि होती है। वे साल भर 
से अधिक समय के लिए बहुत कम ऋण देते हैं भोर प्रायः चेष्टा करते हैं कि उनका 
ऋण दो-चार महीनों से अधिक काल का न हो। जिन ऋणों की अवधि समाप्त 
होती हैँ उनको व्यवहारतः चालू किया जा संकता है। व्यवहार में ऐसा भी होता 
हैँ कि कोई देनदार कठिनाई में पड़ जाये और ऋण अदा करने के समय को कुछ 
बढ़ा देने के लिए कहे । पर सिद्धान्ततः ऋण भी एक तरल धन ही है। “' 
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किस अनुपात में १९४६ में बेंक अपने धन को इस पांच विभिन्न श्रेणियों में 
विभाजित करते थे, यह चीज पृष्ठ ४५ पर दी गयी तालिका से जानी जा सकती है । 
पर ये आंकड़े युद्धोत्तर प्रभाव को बताते हें जिसमें बेकों ने सरकारी सिक्‍यूरिटियां ट्रेजरी- 
बिल तथा अन्य प्रकार के सरकारी कागजों को अधिकतर लेकर अपनी ज॑मा अधिक 
बढ़ा ली थी। १९७६ के जो आंकड़े हें वे न तो साधारण अबस्था के प्रतीक हें 
और न उस अवस्था को बंक वाले स्वयं पसन्द करेंगे। १९२९ में मेकमिलन कमेटी 
के समक्ष गवाही देते हुए सबसे बड़े बेक के मैनेजिज्भ डाइरेक्टर ने नीचे दिये गये 
वितरण-हिसाब को एसा आदर्श बतायां था जिसके समीप तक पहुंचने की चेष्टा 
उसका बेंक करता है ( क )-- 


नगद ११ प्रतिशत ( कुछ नहीं ) ... ४ 
मांगा हुआ ऋण ७ ,, (६ रेई प्रतिशत ) 7”. £: 
बिल ९१५ , ( डे 7) 
लगानी १२ ,/ (ऐच७-, ) 

शण | के * आए क%. (पक कक 


कोष्ठ में जो आंकड़े दिये हुए हैं वे उस समय विभिन्न प्रकार के मदों पर प्राप्त 
होने वाली आय के निकटतम अनुमान हें। उस समय भी बेकवाले अपने धन-का 
वितरण ठीक उसी हिसाब से करने में समर्थ नहीं होते थे जैसा वे चाहते थे और 
१९२९ के बाद से तो वे अपने आदर्श से दूरतर होते चले आये हैं। प्रथम स्थान में 
तो, १९३१ में जो सुवर्ण-मान का परित्याग किया गया तब से और फिर १९३२ में 
“वार लोन कन्मर्सन” ( छः [007 ट07एटाअंठ ) के सभय॑ से, इस बात का 
लगातार प्रयत्न हो रहा हूँ कि विभिन्न प्रकार के धन पर प्राप्य मुनाफे की दर घट 
जाये ।.. १९४६ के बाद मांगे हुए ऋण ह से ई प्रतिशत तक और ट्रेजरी-बिल ई 
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(क ) आशिक कमेटी के सामने (१९३१ में ) दी गयी गवाहियों के “मिनटसे 
जिल्द्‌ १प० ५६ मद ही 
कक // (१ #2 
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अतिशत से थोड़ा ऊंचा ब्याज छाते थे। कम अवधि के जो ऋण बैंक खरीदा करते 
थे वह भी २ प्रतिशत से अधिक ब्याज नहीं देते थे और यद्यपि यह जानना ऋपणों के 
सम्बन्ध में कठिन हैं कि उनपर कितना ब्यांज आता था तो भी अन्दाज है कि औसतन 
दर प्राय: ४ प्रतिशत से अधिक नहीं थी । 

दूसरे, जैसा कि पिछले पृष्ठ पर समझाया गया है, इधर सरकारी ऋण के कागजों 
का बेक की सम्पत्ति में बाहुल्‍य हो गया है जिससे कि बिल और छगानी बढ़ गयी है 
और नये प्रकार के ट्रेजरी-डिपाजिट रसीदों का आविष्कार हुआ है और उधर ऋएणों में 
साधारण-सी ही वृद्धि हुई है। ये परिवर्तन नीचे की तालिका से प्रकट हैं, जो 
१९२५ के भादर्श आंकड़ों के साथ-साथ १९३८ और १९४६ में बैंकों की पूंजी के 
वितरण की स्थिति दिखाते हैं । (क) 











१९२९ का १९३८ में १९४६ में 
आदहां असली असली 
नगदी ११ प्रतिशत ११ प्रतिशत ११ प्रतिशत (ख) 
मांगे गये ऋण ७ ,, 3... 2 दर क» 
बिल रा १२ह ,, ९ 9 
ट्रेजरी-डिपाजिट रसीद -- हक ३१ ,, 
लगानी 20 ४ जी २६ ,, 
ऋण ४5 ४४ ,, १८ ,$ 


यह देखा जायगा कि १९४६ में बैंकों की पूंजी का दो तिहाई से ज्यादा किसी न 
किसी प्रकार का सरकारी ऋण था । नगदी में सरकारी बेंक आफ इंगलैण्ड में 
जमा किये गये डिपाजिट अथवा उसी बेंक के नोटों की रकम थी ओर मांगे हुए ऋण 
में खासकर मुद्रा-बाजार के फर्मो' के ऐसे ऋण थे जिन्हें सरकारी कागज की ख्री- 

( के ) ये आंकड़े जोड़ कर हर हालत में सौ प्रतिशत नहीं हैं क्योंकि इनमें बेंक की 
सम्पत्ति के सभी प्रकार शामिल नहीं हैं, न इसमें सभी ऋण । 


(ख ) ८ प्रतिशत नगद रखने का निश्चय, जिसे काम करने का अनुपात माना 
गया था, जनवरी १९४७ से पहले अमल में नहीं आया । 
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दारी के लिए लिया गया था। यह कहा जा सकता है कि ( दो तिहाई नहीं ) पांच 
में से चार हिस्सा बेक की पूंजी में सीधे या घुमा-फिरा कर दिये गये सरकारी ऋरणा 
ही आते थे। भिन्न-भिन्न ढज्ण की पूंजी पर प्राप्तव्य आय में भी बहुत तारतम्य 
रहता था---जिस समय बाजार में “सस्ता रुपया” के काल में ब्याज-दर कम रहती 
थी, तब कम आय' होती थी और जब रुपये की तेजी होती थी तब आय की दर अच्छी 
होती थी। आज कल तो १९२९ की अपेक्षा इसमें बहुत कम आय हो गयी है । 

एक बार पुनः इस बात पर ध्यान दिला दिया जाना चाहिए कि यह सब पूंजी 
अदायगी के वादे पर ही इकट्ठी हुई है । बेंक वाला ऋणों का व्यवसायी है और उसकी , 
पूंजी और उसका देना दोनो ही केवल विभिन्न प्रकार के ऋणों को लेकर बनते हैं । 
इस तरह समूचा बेंक-कारबार देने के वादे पर बनाया गया एक महल मात्र हे 
जिसका आधार पतला-सा नगद रोकड़ होता है। जिस देश में हजारों बेंक हों 
( जेसा कि अमेरिका में है ) उसमें कोई बेंक जिसने अपनी पूंजी को सावधानी से 
लगाया हो, वह बड़ी: आसानी से अपने को 'तरलायित' कर सकता है अर्थात्‌ अपनी 
पूरी पूंजी के एवज में नगद रुपया उगाह ले सकता है। किन्तु किसी देश के सभी 
बेंक यदि एक ही बार अपनी पूंजी को नगदी में परिवर्तित करना चाहें तो वे ऐसा 
नहीं कर सकते क्‍योंकि इसके भीतर महज सीधा कारण यह हे कि उतनी नगद मुद्रा 
है ही नहीं (क )। इतना ही नहीं, ५ बड़े ब्रिटिश बच्चों में से यदि एक 
भी अपनी समस्त पूजी को भेटपट बेचकर नगद रुपया हाथ में लेना चाहे तो 
शायद यह असम्भव ही होगा । इसलिए तारतम्य एक सापेक्षिक तत्त्व है ॥ इसका 
अभिप्राय यही है कि खतरे की अवस्था में बंक अपना सभी देना फौरन चुका दे 
सकते हैं । इसका मतलब यह है कि तरलता की ओर अधिक ध्यान देना अपने कार- 

बार को सावधानता पूर्वक चलाने की दिशा में एक अच्छा सहायक हे। 





( क ) उदाहरण के लिए इंग्लैण्ड में दिसम्बर १९४६ में सभी बेंकों की संम्मि- 
छित पूंजी, उन बंकों की पूंजी जो क्लीयरिज्ध हाउस के एजेन्ट हैं, करीब ६०००० 
लाख पौंड थी। पर उन बेंकों में उस समय केवल १६२०० लाख पौंड नगद था । 


/ हि 
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इस तरलता के विचार से निर्द्धारित सीमा के भीतर, और कुल पूंजी का एक 
अंश नगदी में रखने की आवश्यकता के कारण, कोई बैंक ( या अधिक सटीक कहें 
तो वेंक-व्यवसाय ) अपने तलपट के योग को ठीक बैसा ही बना सकता हे जैसा बनाना 
वह चाहता हैं। १९३१ के अन्त और १९३८ की समाप्ति के काल के बीच 
लन्दत के क्लीयरिज् बेंकों ने (८९७४४ 99/7/5) अपनी कुल पूंजी १९७४० लाख 
पोण्ड से बढ़ा कर २५२३० लाख पौण्ड कर ली । यह वृद्धि उन्होंने मुख्यतः: ३३९० 
लाख पोण्ड की लगानी अतिरिक्त खरीद कर की , जिसके लिए उन्होंने डिपाजिट बढ़ाकर 
अदाकारी के वादा-पत्रक निकाल कर कीमत चुकायी । और वे ऐसा इस कारण कर सके 
कि उनके हाथ पर नगदी रुपये की आमदनी अधिक हो गयी थी । पिछले पृष्ठ ३८ पर 
हमलोगोंने नगदी की परिभाषा कुछ और दी है। हमने नकारात्मक रीति से इसकी 
परिभाषा बतायी है कि यह बेंकों की एक ऐसी पूंजी हे जिसपर बेंकों का नियंत्रण 
नहीं हं-यह एक ऐसी मुद्रा है जिसे बैंक वाले नहीं निर्मित कर सकते। पूव॑कृत 
विचारों द्वारा अब यह स्पष्ट है कि यही नगदी का मद सम्पूर्ण बेंक-रीति का 
तत्व है। इसकी वृद्धि कीजिए, और इसके साथ सम्पूर्ण बेंक-व्यवसाय और 
इसीके साथ वत्तंमान' मुद्रा का परिमाण बढ़ जायगा--घटाइए तो घट जायगा । 
हमलोगोंने १९३१ के आंकड़ों को १९ ३२८ के आंकड़ों से मिलाकर देखा है कि कैसे 
नयी नगद मुद्रा की वृद्धि से बैंक-व्यवसाय वृद्धिगत होता है । अगर यह बैंक की समस्त 
पूंजी की ही अनुपात के अनुकूल वा नहीं करता तो कोई बात भहीं, इनमें वह न्यूना- 
घिक बहुत वृद्धि कर देता हे । नगदी के 'कोच का ठोक उल्टा प्रभाव है। यदि बैंक 
व्यवसाय में से अचानक सारा नगदी का कारबार गायब हो जाय तो इसको उसी 
अन्दाज से अपना पूंजी भी घटा छेनी पड़ेगी । पर इसको शुरू करने में ऋण 
तो घटाया नहीं जा सकेगा, पर अवधि पूरी हो जाने पर बिलों को बदला नहीं 
| सकता, लगानी सब बेच देनी पड़ेगी और देनन्दिन ऋणों का भुगतान 
मगा लेना पड़ेगा । और जैसे-जैसे ऋण के कागज फिर से नया करने के लिए 
आते जायेंगे उन्हें रोकते जाना पड़ेगा । इस तरह व्यवसाय-संकोच का तत्व 


कर जज आर हि 


सम्पूर्ण व्यवसाय में व्याप्त हो जायगा। इसका नतीजा यह होगा कि बेंकों 
से कर्ज लेता अधिकाधिक कठिन होता जायगा और जनता के डिपाजिटों का 
योग--इसके धन का सूत्र--क्ासमय हो जायगा । 

बंक का नगद रोकड़ ही, इस विचार से वह कुंजी है जिसके सहारे इसका 
इतना विशाल ढांचा खुलता है। अब मौका आ गया है कि बंक की इसी कुंजी- 
नगद रोकड़--के सम्बन्ध में हम कुछ बारीकी से विचार करें। 


केन्द्रीय बेंक 
पड एछऋाणफ 6, 85८ 

बेंक की नगदी का एक प्रकट उपादान वास्तविक चल मुद्रा हे-यानी नोट 
ओर सिक्के । किसी बेक में हमेशा कुछ न कुछ चल म॒द्रा रहनी चाहिए जिससे 
उस ग्राहक को भुगतान दिया जा सके जो चेक भूनाने को लाता है। प्राय: सभी 
आधूनिक देशों में ( यद्यपिं सब में नहीं ) चल मुद्रा में मुख्यतः वे नोट आते हैं जिन्हें 
एक संस्था जारा करती है जिसको ईसू बेंक या सेन्टुल बंक कहेंगे। ब्रिटेन में बेंक 
आफ इंग्लैण्ड ईसू बैंक है । फान्स में बंक आफ फांस और स्वीडन' में रिक्स बेंक हें । 
अमेरिका में चल मुद्रा का प्रधान भाग ( सम्पूर्ण भाग नहीं ) बारह फेडरल रिजवोे 
बकों द्वारा प्रचलित किया जाता हैं जो अपने-अपने प्रदेशों के ईसू बेंक हैं। नोढ--- 
खास कर वे नोट, जिन्हें वेधानिक भावपत्र मानों जाता हँ--जारी करने का 
अधिकार प्राय: प्रत्येक देश में इसी एक संस्था को हे । 

पर हर एक बेक का सम्पूर्ण नगद रोकड़ ईसू बेंक अथवा केन्द्रीय बेंक के 
ही नोटों में नहीं रहता। उदाहरण के लिए १९४६ में इंग्लेण्ड में बेंकों के कुल 
नगद रोकड़ ५७५० लाख पौण्ड में से केवछ २४५० लांख पौंड नोट और सिक्कों 
में था। शेष केन्द्रीय बेंक के पास डिपाजिट जमा के रूप में था । 

ऊपर बताया गया हे कि बेंक बराबर एक दूसरे पर दावा रखा करते हैं। 
बक अ के ऊपर का चेक जो ब बेंक में जमा किया गया है, भ॒ बेंक में जमा किये 


पद 


प्र डक 


गये ब बेक के ऊपर के चेकों से लेन-देन कर दिया जायगा और दोनों में जो 
अंतर होगा उसी को नगद देकर मिटाया जायगा । अब इस अंतर को या तो 
नगद चल मुद्रा देकर मिटाया जायगा--और कई देशों में तो सचमुच नगद चल मुद्रा 
देकर हिसाब साफ किया भी जाता है-या जैसा कि बहुत-से देशों में होता है, इस रकम के 
लिए बेंकों के बेंक, केन्द्रीय बेंक, पर उतनी रकम का चेक काट कर हिसाब साफ करते 
हैं। इस विधि का प्रारम्भ इंग्लैण्ड में हुआ और इसका कारण अधिकतर यह 
है कि प्रायः १५० साल तक बैक आफ इंग्लेण्ड ही इस देश में सब से बड़ा और 
सब से धनी वेंक था। शुरू-शुरू में तो यह बेंक साधारण बेंक-व्यवसाय करता था 
और इसके वहुत-से स्वतंत्र ग्राहत भी थे। आज भी इनमें से कुछ बेक से 
सम्बन्ध रखे हुए हें यद्यपि उतकी संख्या अब गिनी-चुनी है ( इनमें से ब्रिटिश 
सरकार ही एक हे ओर जाहिर है कि यह सब में प्रधान है )पर धीरे-धीरे बेंक का 
कारबार खानगी व्यक्तियों से कम पड़ता गया और यह बेंकों के बेंक की तरह 
बढ़ता चछा गया। अब तो यह मुख्यतः बेकों का बेंक ही हो गया है। हर एक 
अन्य अंगरेजी बेंक इस बेंक से अपनां हिसाब रखता है और किसी दिन के लेन-देन 
के हिसाब में यदि किसी बेंक का अतिरिक्त किसी दूसरे बेंक पर आता है तो 
देनदार बेंक के लिए नगद रुपया देने की अपेक्षा इसी में अधिक सुविधा होती है 
फि वह बक आफ इंग्लेण्ड पर उतनी रकम का चेक अपने डिपाजिट के ऊपर 
काठ कर दे। ओर “ सम्मिलित पूंजी ” वाले बेक या सदस्य बेंक (क) यह 
जानते हें कि वे अपना बाकी किसी भी समय बेंक आफ इंग्लैण्ड से नगदी के रूप में ले 
ले सकते हैं (क्योंकि बेंक आफ इंग्डैण्ड का यह वादा होता है कि अन्य बैंक वाले जिस 
रूप में डिपाजिट जमा करते हैँ उसी रूप में और मांगने पर चल मुद्रा में भी वह 
डिपाजिट वापस किया जायगा ) इसलिए वे इसे नगदी ही समभते हैं । 


मम न जल जग कप मिल लक कर लक फर्क कट 3 0 कक कलश लि कलम 
केन्द्रीय ध] कक छक 
( क ) केन्द्रीय बेक को छोड़कर अन्य बैंक साधारणतः “ज्वायेंट स्टाक बैंक” कहे जाते 
००.) ५ म| 8 बे (0 ७. े 
हैँ । अमेरिका में इन्हें सदस्य बंक कहते हैं ( अर्थात्‌ फेडरक रिजर्व सिस्टम के सदस्य )। 
यहां सदस्य बंक शब्द इसी कारण प्रयुक्त हुआ है कि यह अधिक सार्थक है । 


चष्ऋछाष्व जून 5 


पह तरीका, जो इंग्लैण्ड में संथोग से चल गया, अन्य सभी देशों में अपना 
लिया गया है। बहुत-से देशों में सदस्य बैंक को कानून के द्वारा यह मजबूरी 
दे दी गयी है कि वह केन्द्रीय बैंक में अपने डिपाजिठ का कम से कम एक निश्चित 
प्रतिशत भाग हमेश। डिपाजिट में बनाये रखे । 

इस तरह सदस्य बकों का जो नगद रोकड़ होता है वह कुछ तो केन्द्रीय 
बेंक द्वारा जारी हुए नोटों में और कुछ केन्द्रीय बैंक में जमा किये गये डिपाजिट 
के रूप में होता है। पर दोनो मामलों में-“/-और यही इस सम्बन्ध में आवश्यक 
तत्त्व हे---सदस्थ बेंक का नगद रोकड़ केन्द्रीय बैंक के दाय (क) के रूप में होता है । 
बेंक की नगदी के दोनों प्रकारों में केन्द्रीय बैंक में जो डिपॉजिट होता है वही 
अधिक लचीला होता है। हम जब सदस्य बैंक के नगद रोकड़ के ह सोत्कर्षे 
( एगंबाता वा पाल 00४] ० पाल ऋ्रलााए7०० छ्गा78 (987 ) 
की चर्चा करते हें तब केन्द्रीय बेंक में इनका जो डिपाजिट होता है उसी की बात 
हमें ध्यान में लानी चाहिए । 

केन्द्रीय बेंक का सदस्य बेंकों के साथ वही सम्बन्ध होता है जो इन बेंकों का 
जन-साधा रण के साथ होता है। साधारण जन अपने बैंक की' धरोहर को नगद 
रुपया ही समभता हे। यह डिपॉजिट उसे उसी बैंक के अन्य मुवक्किलों को 
भुगतान देने का एक बहुत सुगम उपाय लगता है और यदि वह बस-भाड़ा या मज- 
दूरों की मजदूरी देने के लिए नगद पैसे चाहता है तो अपने बैंक से अपने हिसाब में से 
निकाल कर ले सकता है। इसी तरह का भरोसा सदस्य बैंक को केन्द्रीय बैंक पर 
रहता है; वह इससे अपने साथी पावनेदार बैंकों को रुपये की भरपायी करा सकता 
है। वह अपने डिपाजिट को भी नगदी ही समझता है और उसको जैसी जरूरत 
हो उसके अनुसार वह इस बेंक से कानूनी 'टेंडर' वाले नम्बरा नोट ले सकता हे । 








( के ) इसमें उन सिक्कों की बात नहीं आती जिन्हें बेंक वाले अपने नगद्‌ सुरक्षित 


कोष में रखते हैं और जो राज्य के ऋण हैं। पर केन्द्रीय बैंक में जितना नोट और 
वि ८ ते 
डिपाजिट रहता हे उसकी तुलना में यह अत्यत्प है । 


च् 


८ ब्‌क्‌ 


इस सम्बन्ध में एक और भारी समानता है। सदस्य बेंक उन सीमाओं के 
भीतर रहकर जिनकी चर्चा पहले ही की गयी हे, ( जिसके मुताबिक यह बात है 
कि बेंक को हमेशा अपने पांस कुछ नगदी रखना चाहिए ) अपनी पूंजी को घटा 
या बढ़ा सकते हैं, और इसी तरह अपना पावना भी वे न्यूनाधिक कर सकते हें। 
इसका अर्थ यह है कि वे अपनी इच्छा से जनता के हाथ में जाने वाले रुपये की 
संख्या को घटा-बढ़ा सकते हैँ। केन्द्रीय बेंक एक विचित्र ढंग का बेंक है, इसके 
विशेष काम हें और इसका कोई प्रतिद्वल्दी नहीं है पर यह भी एक बेंक ही है और 
अन्य बैंकों के समान यह भी मूल्य चुकाने के वादे पर सम्पत्ति प्राप्त कर सकता हे। 
किन्तु केन्द्रीय बेंक जब अपना देना-पावना तथा पूंजी बढ़ाता है तब इसके साथ वह 
सदस्य बैंकों का नगद रोकड़ भी बढ़ाता है और इसके बदले में ये बेंक सामाजिक 
सम्पत्ति, देना-पावना और नगद रोकड़ की वृद्धि करते हैं॥ जिस तरह सदस्य बेंक, 
यदि यथेष्ट नगद सुरक्षित धन हो, रुपये का 'सुजन' कर सकते हैं, उसी तरह केन्द्रीय 
बैंक भी सदस्य बेंकों के नगदी रोकड़ को बढ़ा सकता है। और यह जा कुछ बना 
सकता हैँ, उसे बिगाड़ भी सकता हूँ । 

बेकों में किस प्रक्रिया में काम-काज होता है, यह समभने के लिए इसकी बनावट 
को समझना बहुत आवश्यक हैँ। इसलिए यहां पर उसके वर्णन की. कोशिश की 
जाय तो हर्ज नहीं। केन्द्रीय बेंक जब किसी को ऋण देता है तो जेसा अन्य बेंक 
करते हैं, वह भी ऋण को ऋणी के नांम॑ पर अपने यहां जमा कर लेता है। अगर 
यह रुपया लेने वाला कोई सदस्य बेंक ( उदाहरणत: सरकार ) न हो, तो अपना 
देना बढ़ाने के लिए ही वह ऋण नहीं काढ़ेगा वरन इस ऋण से वह अंदायगी भी शुरू 
कर देगा। केन्द्रीय बेंक के अपने कोष पर वह जो चेक काटेगां, उसे चेक पाने वाला 
किसी सदस्य बेंक में जाकर जमा कर आयेगा। यह बेंक चेक को लेकर केन्द्रीय बेंक 
के पास भुगतान के लिए भेज देगा । केन्द्रीय बेक इस चेक का भुगतान इस तरह करेगा 
कि प्रथम कर्जेदार के हिसाब से चेक का रुपया निकाल कर वह बंक के हिसाब पर 
चढ़ा देगा जिससे सदस्य बेंक की नगदी रोकड़ में बढ़ोतरी होती है। अब सिक्‍यरिटी 
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बेचने वाला दो ही तरह से अपनी चीज की कीमत पा सकता है । या तो सिक्‍यूरिटी 
की कीमत की रकम बेंक में उसी के खाते पर चढ़ा दी जायगी था ( चुंकि केन्द्रीय बेंक के 
साथ इने-गिने खानगी आदमियों का ही हिसाब रहता हे ) यह बेंक सिक्‍यूरिटी के मूल्य 
की रकम का एक चेक अपने ही ऊपर कांटेगा । यह चेक किसी सदस्य बेंक सें जमा 
कर दिया जायगा जो इसे केन्द्रीय बेक में ही भुगतान के लिए भेजकर रुपया मंगा अपना 
नगद रोकड़ बढ़ायगा। इसलिए केन्द्रीय बेंक अपनी पूंजी बढ़ाने के लिए जो वादे का 
पत्रक जारी करता है, वह पहले चाहे कहीं जाय, अंत में घृम-फिर कर सदस्य बेंक के 
पास ही आता और उसके सुरक्षित नगद कोष की वृद्धि करता है। इसके अतिरिक्त 
केन्द्रीय .बेंक द्वारा एक छोटा-सा 'सुजन' सदस्य बेंक को बहुत बड़े सृजन” का मौका 
देता है। उदाहरण के लिए यदि केन्द्रीय ब्रेंक ( सिक्यूरिटी खरीद कर अथवा 
उतनी ही रकम का कजं स्वीकृत करके ) अपनी सम्पत्ति को १० लाख पॉौंड से बढ़ा 
लेता है तो सदस्थ बैंकों का नगद रोकड़ भी उसी हिसाब से १० लाख पॉंड बढ़ 
जायगा। पर यदि सदस्य बेंक अपने सुरक्षित कोष-सम्बन्धी अनुपात पर कायम 
रहा अर्थात्‌ ८ प्रतिशत (क) हाथ पर रखा, तो वह अपनी सम्पत्ति उसी १० लाख पौंड 
पर ११० लाख पौंड ओर बढ़ा सकेगा अर्थात कुल सम्पत्ति ( नगदी नहीं ) वह १२० 
लोख पौंड कर ले सकता हे । ह 

स॒ प्रकार देखा जा सकता है कि केन्द्रीय बेंक में जन-साधारण के हाथों में 
जाने वांले रुपये का परिमाण ऊंचा-नीचा करने की बड़ी महत्वपूर्ण शत्रित होती है । 
क्या इस शक्ति पर कोई पाबन्दी भी हैँ? हमलोगों ने साधारण बेकों के अधिकार की 





( के) यह नहीं समझना चाहिए कि इस अनुपात को हर हालत में 
कायम रखा जाता है। कानून और रिवाज दोनो इस अनुपात को गिरने नहीं 
द्ेते। परन्तु यदि सदस्य देकों को बहुत अधिक तादाद में नगद धन ऐसे समय 
मिल जाये जब उन्हें ऋण लगाने में या जायदाद को खरीदारी में दिक्कत हो 
रही हो तो वे अपने नगद सुरक्षित कोष को बढ़ा भी के सकते हैं जिसकी 
उन्हें छूट है । 


हल अर 
0] 
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चर्चा करते हुए देखा है कि इनके हाथ में जितना रुपया नगद रहे उसी के अनुपात में 
ये अपना देना-पावना बढ़ा-घटा सकते हेँ। केन्द्रीय बेंक पर भी यों ही पाबन्दियां 
लगी होती हें क्योंकि इसका देने का वादा भी, उसी तरह जब मांग हो, चलन्त मुद्रा 
के सहारे पूरा होना चाहिए। केन्द्रीय बेक द्वारा अदायगी के वादावाले कागजों में 
से एक वे नोट हैं जो स्वयं चल मुद्रा हैं और पिछले पृष्ठों में इस सम्बन्ध में जो कुछ 
लिखा गया है उससे यह ध्वनि निकलती होगी कि केन्द्रीय बेंक केवल इस बात का 
वादा करते हैं कि वे अपना अदायगी का वादा पुनः नया वादा करके ही पूरा करेंगे । 
बहुत-से देशों में सचमूच यही चीज होती भी है। बेंक आफ इंग्लेण्ड के हर एक 
? पौण्ड वाले नोठ पर यह वादा छपा होता है, “में देने की प्रतिज्ञा करता हूं...” और 
इसके नीचे बेंक के प्रधान खजांची का हस्ताक्षर होता है । किन्तु सचाई यह है कि 
तत्त्वतः बैंक आफ इंग्लेंड उस १ पौण्ड के नोट के एवज में सिक्का देने को वाध्य 
नहीं है। वह १ पौण्ड के नोट लेकर उसके स्थान पर १०-१० शिलिज्ञ के दो 
नोट या १ पौण्ड के छोटे सिक्के दे सकता है। इसलिए प्राप्तव्य रुपये की कुछ 
रकम को बढ़ा देने का केन्द्रीय बेंक का अधिकार तब तक असीम ही मानना होगा जब 
तक कि मुद्रा का अन्तिम रूप, जिसमें अन्य सभी रूप परिवर्तित होने वाले होते हें, 
सिक्का नहीं है, पर अदायगी के वादे का कागज है। 


छा 


मुद्रा के इतिहास में कभी-कभी, और मुख्यतः: १९२३ में जम॑नी में, केन्द्रीय 
बैंकों ने रोज बढ़नेवाले परिमाण में ही मुद्रा का सूजन कर लिया थां, जिसका 
प्रलयकारी परिणाम भी उन्हें भोगना पड़ा था। पर बहुत-से देशों में उनकी इस 
दक्ति पर नियंत्रण रखा जाता है। उन देशों में जिनमें स्वर्ण-मान हैं, कानून कहता 
हैं कि केन्द्रीय बेंक पर जो पावना किसी का हो वह बेड्डू को यथावश्यक प्रदान करना 
पड़ेगा और वह भी न केवल चलबन्‍्त मुद्रा में ही अदा होगा वरन्‌ सोना में भी । ' इस 
बात से देना बढ़ाने की शक्ति पर रोक लग जाती है, क्‍योंकि सोना केन्द्रीय बेंक भी तो 
नहीं बना सकते । इसलिए सोने का केन्द्रीय बेदू: में भी वही काम होता है जो छोटे- 
छोटे बंद्धों में नगद रुपया करता. है। बहुत-से देशों में, चाहे वहां सुवर्ण-मान हो या 
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नहो ( क ), कानून ह कि केन्द्रीय बेडू का देना, जितना उसके पास सोना हो 
उससे एक निश्चित गुना से अधिक नहीं होना चाहिए। उदाहरण के लिए युद्धपूर्व 
फ्रांस में यह नियम था कि बेंक आफ फूांस ने जितने नोट निकाले हों और जितना 
डपाजिट रुपया हो उसके ३५ प्रतिशत मूल्य का सोना उसको अपने पास, तैयार 
रखना होगा । उन देशों में भी, जिनमें इस प्रकार की सीधी रोक-छेंक नहीं हें 
एक अप्रत्यक्ष रोक रखने के लिए केन्द्रीय बेंक द्वारा प्रचारित नोटों के परिमाण की 
एक मर्यादा नियत कर दी जाती है । क्‍योंकि जब केन्द्रीय बेंक सदस्य बेंकों को 
जन-साधारण का डिपाजिट बढ़ा देने की अनुमति देता हैं तो जनतां उसी बढ़ोतरी के 
हिसाब से अधिक परिमाण में चलन्त म॒द्रा भी बेंक से लेना चाहेगी, यानी केन्द्रीय 
बैंक के नोट की मांग करेगी । अब इस बात से ये सदस्य बेंक केन्द्रीय बेंक से नोट की 
मांग करेंगे। केन्द्रीय बेंक जब अपनी साख बढ़ाना चाहता है, तब उसको यह 
ध्यान में रखना होता है और चूंकि उसके नोट चलाने की एक मर्यादा नियत कर दी 
गयी है, इसकी देन बढ़ाने की शक्ति पर भी एक अप्रत्यक्ष नियंत्रण पड़ जाता है । 

इन तरीकों से केन्द्रीय बेंक की मुद्रा-निर्माण-शक्ति की सीमा बांध दी जाती है । 
प्रचलित मुद्र। को कम करने की जो शक्ति है उसपर वैधानिक नहीं, परन्तु प्राकृतिक 
नियंत्रण लगा हुआ है। ऋण देने का विलोम ऋण मांगना है और सिक्‍यूरिटी के 
क्रय का विलोम है सिक्‍्यूरिटी का विक्रम । पर कोई केन्द्रीय बेंक उस परिमाण से 
अधिक ऋण नहीं उठा सकता है जितना इसने लगाया हो, न उससे अधिक सिक्‍यू- 
रिटा ही बेचने का उसे अधिकार होगा जितनी उसने खरीदी हो । यह अपनी सभी 
सिक्‍यूरिटियां बेच भी नहीं सकता और न अपना सारा ऋण वापस ले सकता है 
क्योंकि ऋणों पर जो ब्याज आता है वही तो इसकी आय हे; वहन रहे तो 
इसका व्यय भी कैसे चले ? इस तरह से एक हद बंध जाती है । 
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( क ) सुवर्ण-मान की व्याख्या अध्याय ९ में की गयी हे। अभी आगे विचार के 
लिए समम्त लेना चाहिए कि जिस देश के केन्द्रीय बैंक पर नोट के बदले सोना देने का 
भार हो, उसे सुवर्ण-मान वाला देश कहेंगे । 





५. 
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अब कानूनी और स्वाभाविक रोक के बिलकुल अतिरिक्त केन्द्रीय बेंक अपनी 
शक्ति का उपयोग समाज के सर्वाधिक हित के विचार से ही करता है। बहुधा 
यह केन्द्रीय बेंक एक खानगी संस्था भी होता है पर यह जो लाभ बांटता है वह, 
कानून से नहीं तो रीति के अनुसार, बहुत सीमित और समान होता है और इसे 
मुख्यतः वेयक्तिक लाभ प्राप्ति के उद्देश् से चछाया नहीं जाता है। १९४६ में 
ब्रिटेन की सरकार द्वारा बेंक आफ इंग्लैण्ड को जो के लिया गया, उससे इसके 
कारवार की नीति में पहले से अधिक कोई अतिरिक्त जन-हित-भावना नहीं 
आ गयी। केन्द्रीय बंकों में से अधिकतर तो अपने पास अपनी आवश्यकता से 
अधिक और उस अंदाज से भी अधिक सुरक्षित कोष रखते हैं जितने से पर्याप्त लाभ 
का ध्यान रखते हुए वे अपना कारबार चला सकते हैं। हमलोगों ने देखा है 
कि सदस्य बैंकों का सुरक्षा-कोष ८ प्रतिंशत के समान नीचा हो सकता है, और 
वास्तव में वह बराबर ही इतना नीचा रहता है। १९३९-४५ के महायुद्ध के 
पहले तक प्रधान देशों के केन्द्रीय बेंक अपने देव के ३० प्रतिशत तक की रकम 
का सोना अपने सुरक्षित कोष में रखते थे और कभी-कभी तो यह अनुपात ७० 
प्रतिशत या इससे भी ऊंचा रखा जाता था। परन्तु महायद्ध में, जिसने सभी' 
लड़ाकू राष्ट्रों को अपनी सारी शक्ित युद्ध में लगा देने को वाध्य. कर दिया था 
बहुत-से केन्द्रीय बेंकों के सुवर्ण-कोष पर भीषण प्रहार हुआं और अब अमेरिका, 
कनाडा, दक्षिण अफ्रीका और दो-चार कृपापात्र चिर्दल देशों के पास ही सुवर्ण का 
कोष रह गया है। बेंक आफ इंग्लैण्ड की भारी सृवर्ण-राशि को ब्रिटिश 
सरकार के हाथ बेचना पड़ गया क्योंकि सरकार को उससे अमेरिका तथा अन्य 
सुवर्ण-मान वाले देशों से बहुत-सी. युद्ध-सामग्री मंगानी पड़ी । . १९४६ आते- 
बाते बेंक में रक्षित सोना इसकी सम्पूर्ण दाथ का *० १ प्रतिशत ही रह गया था | 
ओर अब तो यह विचार हुआ है कि देश में सोने का कोष यदि भविष्य में 
रखने की आवश्यकता समभी जाय तो वह बैंक आंफ इंग्लैण्ड के तहखाने में नहीं, 
वरन सरकार के पास रहेगा। इसका अर्थ यह. हुआ.. कि, अपने देना-पावना 
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को बढ़ाने के लिए बेंक आफ इंग्लैण्ड को जो हृदबंदी दी गयी थी वह अब 
इसके सुवर्ण-कोष के आकार पर नहीं पर इसके वैधानिक नोट जारी करने के 
अधिकार की सीमा के आधार पर स्थित हो गयी है। जहां तक बेंक आफ 
इंग्लेण्ड का बात है यह एक बाहरी सीमा है जिसको वह अपने से परिवर्तित नहीं कर 
सकता । पर यह इस तत्व के कारण पहले से भिन्‍न पड़ती है कि सूवर्ण-कोष तो 
मनृष्य-कृत सीमा थी' जिसे सरकार बदल भी दे सकती थी । संक्षेपतत: बैंक आफ इंग्लैण्ड 
के कार्य की सामा किसी सो इय परिस्थिति पर निश्चित नहीं की गयी है, पर इस 
चीज का स्वयं सरकार या बंक की नीति और फैसले पर छोड़ दिया गया है | 

इसके सुरक्षा-कोष के आकार और प्रकार पर कानून की ओर से जो प्रतिबंध 
लगाया गया है उसको रखते हुए, केन्द्रीय बेंक, बिलकुल ही अपने मन में, यह निश्चित 
कर सकत। है कि जनता के हाथ पर कितना रुपया बना कर देना चाहिए। यह सदस्य: 
बेक के डिपाजिटों का योग भी निश्चित कर दे सकता है। अब भा यह बात सदस्य 
बैंकों के निर्णय पर ही रखी हुई है कि इनमें से किसके तहबील में सुरक्षित कोष रखा 
जाथगा। यह काम वे अपनी विभिन्‍न ढंग की सम्पत्ति या ग्राहकों के लिए आपसी 
प्रतिद्वन्दिता का विचार करते हुए करते हैं। इस तरह केन्द्रीय बेंक निश्चित करता है 
कि रकम कितनी होगी और सदस्य बेंक तय करते हैँ कि इसका प्रकार क्‍या होगा । 

इस ढंग से स्पष्ट है कि रुपये के परिमाण को निश्चित करने का जो सब से 
महत्वपूर्ण कार्य है वह केन्द्रीय बेंक करता है । पर इसका यह अर्थ नहीं है कि 
केन्द्रीय बंक इस सम्बन्ध के परिवर्तन में स्वयं प्रेरणा देने जाता है। केन्द्रीय 
बेंक के तलपट का एकाघ नमूना यहां पर प्रस्तुत करना उचित है। अगले 
पृष्ठ पर बंक आफ इंग्लेण्ड के तलपट का एक नमूना दिया गया है जिसमें 
तिथि आदि का चुनाव १९३९-४८ में होने वाले महायुद्ध के पहले की तिथियों में 
से कोई एक यों ही कर लिया गया है । महायुद्धोत्तर काल का भी एंक तलूपट उपस्थित 
करेंगे । - पृष्ठ ६५ पर अमेरिका के १२ फेडरल रिजवे बेंकों के संयुक्त तलपट का 
लेखा भी उपस्थित कर रहे हें। इस तलपट की, तिथि १९२८ जैसी पुरानी चुनी 


2] 


द्‌४ बक 


गयी है क्‍योंकि दूसरे महायुद्ध के कांरण जो सब गड़बड़ी हुई उसके दस साहू 
पहले, यानी १९२८ में हो, अमेरिकी मुद्रा-बाजार में भारी मंदी आयी थी और 
उसने अमेरिका की मुद्रा-प्रणाली पर बहुत बड़ा प्रभाव डाला था। 

ये तलपट पृष्ठ ४६ पर छापे गये सदस्य बेकों के तलूपटों के अनुरूप हें, 
यह स्पष्ट देखा जा सकता हे। इसमें प्रधान अन्तर यह है कि देना की ओर नोट 
भी बहुत बड़ी तादाद में दिखाये गये हूँ, पर जेसा कि पहले बता दिया गया है, 
डिपांजिट से नोटों का कोई आधारभूत प्रभेद नहीं रहता। सदस्य बेंकों के तलपट 
के मामले में सब से महत्त्वपूर्ण आंकड़ा नाम की तरफ डिपाजिट का ही था जो जनता 
को नगद मुद्रा जुद्यता है । 


बेंक आफ इंग्लेड, १४ जून १६३६ 
( 3्वा5 एस रतए8970, 4 ]॒पा८ 989 ) 


देना-- पौण्ड पावना--- पौण्ड 
नोट--- ४९४,९५१,८६५ सोना-चांदी २२७,५६३,३७२ (क) 
जनता का डिपाजिट सरकारीसिक्यूरिटी ४ १५,४०७,३८९ 
(जो ब्रिठिश सरकार अन्य सिक्‍्यूरिटियां २२,९९५,५०० 

के। डिपाजिट है) २२,०७८,७७०, छूट ओर पेशगी--- ५,६३१,९७५ 
बेंकों के डिपाजिट (यानी 

जो ब्रिटेन के ज्वायंट स्टोक 


बेंकों की पूंजी है )-- १००,२९६,९१५ 
अन्य डिपाजिट (यानी 

वह डिपाजिट जा ब्रिटिश 

सरकार की या अन्य बेंकों 

को नहीं है, स्वतंत्र है) ३६,३९९,३२० 
पूंजी और अतिरिक्त १७,८७१, १८६ 


गाज कररत0:बग्राफा55/00त :ड़ााकात:ह फरकाथ ७ >नब पता प्ररोज. 2 धारक. 


2 सब कल बीत कपल 
कुल जोड--.. ६७१,५९८,०५६ कुल जोड़-- ९२७१,५९८,०५६ 
( के ) सब का सब प्रायः सोना । 





कग्छाज अज णु्‌ः 


रिजिव + 
फेडरल रिजब बेंक, ३१ दिसम्बर १६२८ 
(क८वलाबा रि2582०ए८ 59725, 3] क्‍02ट८070०७/ 928) 








देना-- डालर पावना-- डालर 
नोट-- १,८०९,०००,००० सोना-- २,५८४,०००,००० 
सरकारी डिपाजिट-.. २३,०००,००० अन्य प्रकार की नगदी--- २० ५,०००,०० ० 
सदस्य बेंकों का सदस्य बेकों को 

डिपाजिट--- २,३८९,०००,०० ० उधार-पेंचा--- १,०५६,०००,००० 
अन्य डिपाजिट-- २७,०००,०००  सिक्यूरिटी-- २३८,०००,००० 
पूंजी और अतिरिक्त--- ४०१,०००,००० विनिमय बिल-- ४८९,०००,००० 
अम्य प्रकार का अन्य प्रकार की 

खुदरा देत-- १३,०००,००० खुदरा सम्पत्ति--- ९०,०००,००० 
कुल जोड़-- ४,६६२,०००,०० ० कुल जोड़--- ४,६६२,०००,००० 


इस तरह केन्द्रीय बेंक के तलपटों में सबसे महत्त्वपूर्ण तात्पयं सदस्य बेंकों के 
डिपाजिट वाला है (बेंक आफ इंगलैण्ड में अन्य बैंकों का डिपाजिट) जिसमें नोटों को 
साथ लिये सदस्य बेंकों का नगद रोकड़ आता है । 


इस तलपट का जो जमा का मद हैं वह भी बेंकों के तलपठ के समान ही हैं। 
इसमें नगद लगायी हुई पूंजी, और ऋण के तीन प्रमुख महे हें । नगद तो अन्त में जा कर 
सोने की सिल का रूप ले लेता है और यह देखेंगे कि १९३९ में बेंक की कुल जमा पूंजी में 
अधिक भाग सोने का ही था--यह सदस्य बेकों के मृकाबिले कहीं अधिक था। लगानी 
था तो सरकारी सिक्‍यूरिटी का स्वरूप लेता है अथवा विनिमय बिल जैसे किसी अल्पा- 
वधि ऋण-पत्रक में बदल जाता है। ऋ केन्द्रीय बेंक के ग्राहकों को दिये गये 
पेशगी हैं। अमेरिकी फेडरल रिजरवं बेंक के सम्बन्ध में तो उसके ग्राहक उसके सदस्य 
बेंक ही हैं। इंग्लेंड में यह रिवाज हे कि बेंक आफ इंग्लेंड से उसके सदस्य, सम्मिलित 

मु-रू--५ 


कह. 


६६ : बंक 
पंजी वाले बैंक, कर्ज नहीं लेते। जब उन्हें रुपये की आवश्यकता होती है तो वे 
उन ऋणों की मांग करते हैं जो उन्होंने मुद्रा-बाजार को “कॉललोन्स” ( ८थां 
[0878 ) के रूप में दिया है और मुद्रा-बाजार को बेंक आफ इंग्लेंड से रुपया कर्ज 
लेकर छोटे-छोटे बैंकों को देना पड़ता है। परिणाम वही है जो अमेरिका की 


सीधी पद्धति में होता हे । 
केन्द्रीय बैंक सदस्य बैंकों के सुरक्षित कोष को घटाने-बढ़ाने का काम अपनी ही 


: पूंजी को घटा-बढ़ा कर करता है। इसमें भी वही सिद्धान्त है जो हमने “मुद्रा- 
सृजन' के अध्याय में वरणित किया है। इस बात को बेंक आफ इंग्लेण्ड के तलपट के 
१९४७ के हिसाब में से एक दिन का हिसाब यो हीं लेकर उसका मिलान ऊपर दिये 


गये १९३९ के तलपट से कर के देखेंगे-- 


न, ५ 
बक:आफ हग्लण्ड, १४ अक्टूबर १ ६४७ 
(472 0 79९8270, 8 (000/0067 4947) 


( छाख पोंड में ) 
देना--- पावना--- 
१४ जून १९३९ से परिवर्तन (८॥8786 अं70८6 ]4 [7० 989) 

नोट १३,६८६ ५ ८७३२६ सोना और चांदी--- २४- २२५२ 
जनता का डिपाजिट ११५- १०६ सरकारी सिक्‍यूरिटी १७५९९-- १३,४४५ 
बेंकों का डिपाजिट. २९५८+१९५५ अन्य सिक्‍यूरिटियां २०१-- २९ 
अन्य डिपाजिट ९४६+- ५८२ छूट ५८-+- ११२२ 
पूंजी और अतिरिकक १७७-- २ पेशगी | 5 
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कुल जोड़--- १७,८८२+ ११,११६ कुछ जोड़-- १७,८८२०-१ १,१६६ 


यह देखा जा सकता हैँ कि तछूपट का योगफल दूने से अधिक हो गया हे। 
युद्ध के कौरण बहुत बड़े पेमाने पर मुद्रा का 'सूजन' होता है। क्‍यों, यह बात भागे 


नच्द्राथ्‌ बक २ 


चलकर समभायी जायगी। १९३९ और १९४७ के सितम्बर महीने (दोनो तलूपटों 
में दी गया तारीखों पर नहीं ) के बीच की अवधि में औसतन, ब्रिटेन की जनता के 
हाथ पर रुपये का परिमाण, नोट और बेंक-डिपाजिटों को लेकर, २७०७० लाख 
पौण्ड से बढ़ कर ६९७४० लाख पौण्ड हो गया। मुद्रा की वृद्धि का सम्पूर्ण भार 
बेंक आफ इंग्लेंड पर पड़ा ! नोटों की वृद्धि की आवश्यकता को तो इसने सीधा 
नोट छाप कर पूरा किया। इस तरह प्रायः ९००० लाख पौण्ड के नोट और 
छापे गये । इनमें से कुछ नोट तो बेकों ने 'टिलमनी' (0-7707८9 फिरता-घुरता के 
लिए रखा हुआ रुपया) की तरह व्यवहार करने के लिए लिया। सदस्य बेंकों में जनता 
के डिपाजिट की वृद्धि बेंक आफ इस्लेंड में बेद्धों के डिपाजिट में प्रायः २००० लाख 
पौण्ड की वृद्धि कर के की गयी । यह रकम' सदस्य बेकों की नगदी के समान हुई। 
इससे वे इस बात में समर्थ हुए कि अपने डिपाजिट को ३३५०० पोण्ड बढ़ा (क) ले सकें । 
इस सम्पूर्ण ढांचे का आधार यही हुआ कि बेंक आफ इंग्लेड ने प्रायः १०००० लाख 
पौण्ड पूंजी बढ़ायी । और यह वृद्धि इस उपाय से संभव हुई कि बेंक आफ इंग्लेंड ने 
उतने ही परिमाण की सरकारी सिक्‍यूरिटी खरीद ली । जैसा कि दिये गये हिसाब से 
स्पष्ट है, प्राय: १३००० लाख पौण्ड की सिक्‍यूरिटियों से भी अधिक की आवश्यकता 
इन सम्पूर्ण कार्यों के लिए थी क्‍योंकि हम पहले कह आये हैं कि बेंक 
आफ इंग्लेंड ने अपना सम्पूर्ण सोना सरकार को दिया, और उसके एवज में 
सिक्‍यूरिटी ले ली । 

अमेरिका में भी मुद्रा-वुद्धि में प्रायः यही सिद्धान्त काम करता रहा है. 
बल्कि उस देश में तो यह चीज यूदड्-काल से भी पहले हुईं। अगले पृष्ठ की तुलना 
से यह बांत स्पष्ट हो जायगी--- 


( कु ) इस तरह सदस्य बेंक की नगदी के अनुपात में कुछ हास था। 
१९३९ में औसतन सिक्के, नोट और शेष जो बैंक ऑफ इंग्लेण्ड में थे, वे कुछ 


डिपाजिट का १०८५ प्रतिशत थे। सितम्बर १९४६ में यही ८२८ प्रतिशत 
हुआ । 


०. 


६८ बंक 


फेडरल रिजव बेंक, २६ दिसम्बर १६३८ 
(+तेलादां ९४०ए८ 5975, 29 क्‍06८0:70०7 938 ) 
( छाख डाहर में ) 
देना-- पावना-- 
१९२८ से परिवर्तन (८027286 707 4928) 


नोट ४४,७०० -- २६,६१० सुवर्ण की सर्टिफिकेट 

सरकारी डिपाजिट ९४१० -- ९१८० १,१७,८८० -- ९२,०४० 

सदस्य बंकों के न्‍्य प्रकार की नगदी ३३५० + १३०० 
डिपाजिट ८५,७७०५-६१,८८० सदस्य बैंकों को ऋण ७०-- १०,४९० 

अन्य डिपाजिट ०५०५० -- ४७८० सिक्‍्यूरिटी २५,६४० +- २३,२६० 

पूंजी ओर अतिरिक्त ३१००-- ९१० विनिमय बिल १०-- ४,८८० 

खुदरा देना ७०८०+ ६९५० खुदरा पूंजी ८,१६० -+- ७,२६० 








कुल जोड़--- १,५५,११० + १,०८,४९० कुल जोड़-- १;५५,११०५-१,० ८,४९० 


ये आंकड़े मुद्रा-संकट ( "6 676७८ ॥)८[77८४आं०0 ) और नवीन पद्धति 
( २८७ 4)८2/ ) के दिनों के हैं। ह्वास के साल मुद्रा-संकोच के साल थे। पर 
जब श्री रूजवेल्ट प्रेसिडेन्ट हुए वे व्यवसाय-ह्ास को समाप्त करने की चेष्टा में जी- 
जान से जूट गये। और इसके लिए साख बढ़ाना उपाय सोचा गया। हर एक 
संभव सूत्र से लेकर आशिक ढांचे में रुपया ठेल दिया गया और उसका जो परिणाम 
हुआ वह ऊपर दिये गये आंकड़ों से स्पष्ट होता है। सदस्य बेंकों का डिपाजिट जो 
उनका नगदी है, २३८९० लाख से बढ़कर ८५७७० लाख डालर हो गया, अर्थात्‌ तीन 
गुने से भी अधिक । इसके अतिरिक्त प्रारम्भ के वर्षों के छोटे आंकड़ों का करीब 
आधा सीधे रिजवें बेंक से लिया गया था ( पृष्ठ ६५ पर “सदस्य बेंकों' को ऋण की 
जो, १०५६० लाख डांछर की रकम दिखायी गयी है उससे )। १९३८ आते-आते 
नह सब ऋण श्रायः चुकता भी हो गया। सदस्य बेंकों की सुरक्षित पूंजी की भारी 


केन्द्रीय बेंक ६९ 


वृद्धि के अतिरिक्त, फेडरल रिजवें बेक ने अपने चाल नोटों का परिमाण दूना से अधिक 
कर दिया । नतीजा यह हुआ .कि रिजवं बंकों का कुल देनां तिगुना हो गया। 

यह आश्िक मद केसे पैदा किया गया यह दाहिने हाथ की ओर के हिसाब में 
दिखाया गया है। सबसे बड़ा भाग इस विस्तार का सुवर्ण से आया---१९२८ के 
२७८४० लाख डालर से बढ़कर ११७८८० लाख डालर १९३८ में । यह ध्यान देना 
चाहिये कि “सोना अब 'सोना के प्रमाण-पत्र में परिवर्तित हो गया हैं। इसका 
अर्थ यह है कि वास्तविक सुवर्ण-राशि को मध्य कालीन समय में अमेरिकी सरकार के 
हवाले कर दिया गया है जिसने रिजवं बंक को उतने का प्रमाण-पत्र दिया । आज 
कल '“सुवर्ण-प्रमाण-पत्र' एक तरह का नोट है जिसपर शत प्रतिशत सोना दिये 
जाने की गारंटी रहती है। इन दिनों संसार के अन्य देशों से सोने का भारी प्रवाह 
अमेरिका पहुंचा। पर यह सब कंसे हुआ इसपर अध्याय १० में विचार किया 
जायगा। यहां यही बता देना काफी है कि इसी प्रवाह के कारण वह आधार प्राप्त 
हुआ जिसपर रिजवें बेकों ने मुद्रा का परिमाण बढ़ाया। पर इस समय ये 
रिजवे बेंक केवल अन्यमनस्कता से इस सुवर्ण-प्रवाह का निरीक्षण नहीं करते थे । यह 
इस बात से स्पष्ट हें कि इन्होंने भी उास समय २३२६० लाख डालर की सरकारी 
सिक्‍यूरिटियां खरीदी । इसमें उनका उद्देश्य यह था कि कारबार ( ऋण देने का ) 
बढ़ाया जाय और अगर सोने की आमदनी से उन्हें इसका अच्छा मौका नहीं 
मिल गया होता तो, वे निःसंशय रूप से, और भी अधिक सिक्‍यूरिटियां खरीद कर 
( यद्यपि उतना अधिक नहीं ) अपने लक्ष्य की पूति करते । 

हमलोगों को इस अध्याय में केवल बेंक-व्यवसाय के संगठन पर विचार करना 
है। तो भी यहां पर यह कह देना अयुक्त न' होगा कि मुद्रा-परिमाण के प्रसार की 
इस नीति में आंशिक सफलता ही मिली। पहली बात यह कि सदस्य बेंकों को 
जब संघीय बेंकों की; ओर से अवसर मिला कि वे अपने सुरक्षा-कोष की वृद्धि करलें 
तो भी इन्होंने अपना व्यय उस हिसाब से नहीं बढ़ाया जिस हिसाब से कोष-वृद्धि 
की गयी ,थी। २९ दिसम्बर १९३८ में सदस्य बेंकों का सुरक्षित कोष ८५७७० 


० 


रु रा बक 


लाख डालर थां। इसमें प्रायः ३०००० लाख डालर आवश्यकता से अधिक था 
अर्थात अतिरिक्त जमा के लिए इनको आधार बनाने की' कभी आवश्यकता ही नहीं 
पड़ती थी। और दूसरे, नवीन पद्धति का साल यद्यपि अमेरिका में व्यवसाय के पुनर्जीवन 
और कार्यक्रम-व्यस्तता का नया समय से आया था पर उधार का विस्तार करके 
व्यापार बढ़ाने की बात सोचने वालों ने जितनी आशा की उतनी पूरी नहीं हुई । 

इस तरह युद्ध के पहले ही संघीय रिजवं-प्रथा का देना-पावना बहुत अधिक 
विस्तार लाभ कर गया था। पर १९२८--३८ के बीच के काल में बेंक-व्यवसाय का 
जो विस्तार हुआ उससे युद्ध-काल में जो विस्तार हुआ उसे ग्रहण-सा लग गया। 


'फेडरल रिजब बंक, २६ अक्टूबर १६४७ 
(# ९१९०४ ८४०ए८ 34775, 29 (0८८00७, 947) 
( छाख डालर में ) 


देना-- 
१९२८ से परिवतेन (00878८ 
707 928 ) 


नोट २,४४,५३० + १,९९,८३० 
सरकारी जमा १३,५७० -- ४,१४० 


सदस्य बैंकों का. 
जमा १,६८,५९० |- ८२,८२० 


अन्य जमा ९,१६०-- ४,११० 
पूंजी ओर अतिरिक्त७, १७० +- ४,०७० 
अन्य प्रकार के देन २३,५२० -- १६,४४० 





कुल जोड़--- ४,६६,५२० + ३,१ १,४१० 


पावना-- 


१९३८ से परिवरतंन (८७72८ 
707 4938 ) 


सुवर्ण-प्रमाण-पत्र २,०३,६३०५- ८५,७०० 


अन्य प्रकार के नगद ९,४७० --. ३,४६० 
सदस्य बंकों को ऋण ३,७३० +- ६,१२१० 
सिक्यूरिटी २,२१,२९०+१,९५,६५० 
विनिमय बिल २० -- १० 


खुदरा पावना २८,३८० +- २,०२२० 


कुल जोड़-.- ४,६६,५२००-३, ११,४१० 


युद्धकाल की इस वृद्धि की तुलना जब हम पृष्ठ ६६ पर दी गयी ब्रिदेन की तालिका 
से करते हें तो कई मनोरंजक बातें मालूम होती हैं। जब ब्रिटेन का नोट-विस्तार 
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तीन गुना से थोड़ा कम ही रहा, संघीय रिजवे बेंक ( अमेरिका ) के नोट प्रायः छ 
गुने हो गये और ये नोट ही अमेरिका में नहीं चलते, अन्य भी चलते हें। सदस्य 
बैंकों का नगद सुरक्षित धन भी इंग्लैण्ड में तीन गुने से कुछ कम विस्तार लाभ कर 
गया पर वह अमेरिका में प्रायः दूना हुआ । ( सदस्य बेंकों की जमा, जिसको अमेरिका 
में सचम्‌च सुरक्षित कोष की तरह प्रयुक्त भी किया जाता हे---अर्थात वह धन का 
जोड़ जिसमें अतिरिक्त सुरक्षित कोष नहीं है--प्रायः तीन॑ गुना बढ़ा । ब्रिटेन के 
आंकड़ों के साथ तुलना में यही समझना ठीक है । ) मुद्रा-प्राप्ति के दायरे में यूद्ध- 
काल में इतने विस्तार की आवश्यकता क्‍यों पड़ गयी इसका किसी अगले अध्याय में 
वर्णन किया जायगा। यहां पर तो हमलोगों को बंक-व्यवसाय की प्रक्रिया से सम्बन्ध 
रखना है और दी गया तालिकाएँ साफ-साफ दिखा रही हैं कि यह कैसे हुआ। 
रिजवं बेंकों के ३१० करोड़ डालर की कुल वृद्धि-प्राप्त पूजी में एक चौथाई तो सोना- 
आप्ति के कारण वृद्धि हुई---वह सोना जो अन्य देशों ने या तो सुरक्षित रखने के लिए 
अथवा गोला-बारूद अथवा अन्य आवश्यक पदार्थों की खरीदारी के मूल्य में 
अमेरिका भेजा । शेष का प्रायः सम्पूर्ण अंश इस तरह जमा हुआ कि बेंकों ने उतनी 
रकम की सरकारी सिक्‍यूरिटी खरीद की । 

इस तुलना से ज्ञात होगा कि खास-खास समय पर सचम्‌च कसे क्‍या होता 
है। पर इससे यह नहीं व्यक्त होता कि इतना होने में केच्रीय बेंक का हाथ 
कितता था। सब से बड़ी प्रेरक शक्ति तो निश्चित रूप से युद्ध करने की सरकारी 
नीति थी। पर उस नीति को क्रियान्वित करने में केन्द्रीय बेंक ने अपनी ही 
प्रेरणा से यह सब किया अथवा वह चुपचाप तमाशा देखती रही और अन्यों द्वारा 
किये गये कार्यो की प्रतिक्रिया को स्वीकृत करने को तैयार रही, यह बांत स्पष्ट 
नहीं हुई । 

जहां तक सूवर्ण-संचय की बात है, संघीय बेंक तो एकदम निष्क्रिय रहा। 
इंंग्लेण्ड में बेंक आफ इंग्लैण्ड के पास का सोना निकलरू जाने का तो कारण यह था 
कि सरकार क्रा निर्णय सम्पूर्ण सुवर्ण को अपने ही पास संचित रखने का था क्‍योंकि 


७२ बेंक 
जरूरत पर वहां से सुवर्ण का विक्रय गृप्त रूप से हो सकता है और बेंक के 
कारबार पर उसका कोई आकस्मिक प्रभाव भी नहीं पड़ सकता। पर अमेरिका 
में संघीय रिजव बेंक की सुवर्ण-राशि में जो वृद्धि हुई उसका मुख्य कारण विदेशी 
सरकारों और बाहर के आदमियों का कार्य था जिन्होंने या तो वहां के बेंकों में 
सुरक्षित रखने को अथवा उसके द्वारा डालर खरीद कर उन डाछरों से अमेरिकी 
सामान खरीदने को उसे अमेरिकां भेज दिया। दोनो देशों में संघीय बैक 
निष्क्रिय दर्शक रहे । 

पर केन्द्रीय बेंक की लगायी हुई पूंजी में जो परिवर्तत हुए वे तो उसके 
अपने कार्यों के कारण हुए। जहां तक सरकारी ऋणा-पत्र खरीदने की बात 
है, वहां तक तो यह बिलकुल सही है। अगर ये घटते-बढ़ते हें तो इसका 
सीधा कारण तो यही है कि केन्द्रीय बेंक इसे जान-बुक कर बेचता या खरीदता 
हैं। विनिमय-बिलों के सम्बन्ध में यह कहा जा सकता है कि केन्द्रीय बैंक उन्हें 
अपनी इच्छा से बेचते-खरादते होंगे पर ऐसा भी हो सकता है कि मृद्रा-बाजार 
की उन्हें प्रेरणा मिली हो । 

किन्तु ऋण तो एक मात्र लेने वाले की इच्छा पर निर्भर रहते है । केन्द्रीय बैंक 
के कारबार का यह ढंग रहा है कि अपने ग्राहक को वह कभी ऋण देने से इनकार 
नहीं करते यदि वह कर्ज के लिए स्वीकार-योग्य जमानत दे सकते हैं। इसका यह 
मतलब नहीं हें कि केन्द्रीय बेंक अपने ऋण के आकार-प्रकार को प्रभावित करने में 
बिलकुल शक्तिहीन है। अगर बैंक अपना ऋण का कारबार केम करना चाहे 
तो वह खूब कड़ा व्याज मांग सकता है अर्थात्‌ बेंक-दर को बढा दे सकता है और 
अगर वह इसे बढ़ाना चाहे तो बैंक की व्याज-दर को कम कर सकता हैे। बेंक 
की ऊंची ब्याज-दर को प्रतिक्रिया जल्दी होती है---उत्तनी जल्दी उसकी कम' ब्याज- 
दर की श्रतिक्रिया नहीं हो सकती । बेंक के व्यापारी सोचने लगते हें कि ऊंची 
व्याज-दर, मान लीजिए ६ प्रतिशत, देने की अपेक्षा यह अच्छा है कि जल्दी- 
जल्दी ऋण चुकता कर दें। किन्तु यदि रुपया लगाने का को ई अधिक लाभकर 
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सूत्र नहीं मिलता तो बेंक की ब्याज-दर कम होने पर भी वे ऋण छेना पसंद 
नहीं करेंगे । 

इस तरह संघीय बेंक को अपनी पूंजी पर पूरा नियंत्रण होता है। इसी 
कारण केन्द्रीयः बेंक का अधिकार सदस्य बेंकों के नगद सुरक्षित कोष पर भी 
होता है। और इसी से जनता के हाथ में जाने वाली मुद्रा के परिमाण पर भी 
उसका पूरा-पूरा आधिपत्य होता है। इसकी छगांयी हुई पूंजी तो मुख्यतः 
इसकी अपनी इच्छा के अधीन होती हैँ पर इसका ऋण का कारबार इसके द्वारा 
निश्चित ब्याजं-दर के स्तर पर निर्भर करता हैं। इसलिए केन्द्रीय बेक के 
दो भारी हथियार ये हे--ऋण-पत्र का क्रय और विक्रय की इसकी 
शक्ति, जिसका कारबारी नाम खुले बाजार में लेन-देव का कारबार ( 0960 
7स्‍47560 070८:४४४०४ ) हैं, और ब्याज का दर घटाने-बढ़ानें की इसकी 
शक्ति जिसे कारबार में “बेंक-दर-नाति” ( 9०्णोट 7८ 790०7८ए ) नाम 
दिया जाता हैं । 

इन अस्त्रों का प्रयोग भी लेकिन बिलकुल सीमाहीन ढंग से नहीं किया 
जाता । इस तरह जबतक केन्द्रीय बंक पर सुवर्ण-कोष रखने की छत है तब 
तक बह अपने सुवर्ण के स्टाक पर निगाह करेगा ही। अगर देश में स्वर्ण-मान 
है तब तो यह बात प्रकट सत्य है कि ऐसा करना ही पड़ेगा। सुवर्ण-मान- 
सम्बन्धी केन्द्रीय बेंक की नीति के भेद-प्रभेदों के सम्बन्ध में हम अध्याय ९ में 
विचार करेंगे। पर देश सुवर्ण-मान पर न भी हो तो भी, भर्थात्‌ जिस समय 
केन्द्रीय बंक पर अपने नोटों के एवज में मांग होने पर सोना देने का उत्तर- 
दायित्त न हो उस समय भी, इसे कानून से वाध्य किया जा सकता 
हैं कि यह जितना नोट जारा करे उसके निश्चित अनूपात में अपने पास सोना भी 
जमा कर एक निश्चित परिमाण-सम्बन्ध दोनो चीजों के बीच बनाये रखें। इस 
तरह नियम है कि संघीय रिजर्व बेकों के नोट उनके पास के सोना से ढाई गना 
से अधिक न होंगे। उस हालत में भी जब कि युद्ध-जनित व्यवस्था के कारण 


अै ५ 


९७४ बक 


इसके पास की सुवर्ण-राशि ले ली गयी हो ( जैसा सम्प्रति संसार के प्राय: 
सभी देशों के केन्द्रीय बेकों का सोना सरकार के पास जमा हो गया है ), इसपर यह 
प्रतिबंध लगाया जा सकता है कि यह अपने नोटों को एक खास परिमाण के 
नीचे ही रखे। इसलिए केन्द्रीय बेंक को इस बात में सावधानी रखनी होती है 
कि देश के ऋण के ढांचे को अन्दाज से ही बढ़ाया जाय क्‍योंकि जनता का 
अधिक रुपया यदि बेंक में जमा हो जाय, तो, यदि अन्य बातें समान हों, यह 
अपना रुपया नोटों के रूप में ही वापस लेना पसन्द करेगी और केन्द्रीय बेंक को 
कानून के अन्दर रहते हुए इतना नोट जनता को देने की व्यवस्था रखनी होगी । 
इस विषय पर आगे के अध्याय में भी विचार किया जायगा। इस स्थान पर 
हम केवल यही दिखाना चाहते हें कि केन्द्रीय बेंक पर भी इसके कारबार के 
सम्बन्ध में कुछ न कुछ प्रतिबंध रहता है । 

सरकार की आथिक व्यवस्था शांति काल में भी केद्धीय बैंक की नीति पर 
प्रभाव रखती है और युद्ध-काल में तो बेंक की नीति सर्वथा सरकारी नीति की 
आश्रित होती है। सरकारी कारबार केन्द्रीय बैंक के साथ रहता हैं। जब 
कर की उग्राही होती रहती है, जनता की भारी संख्या सदस्य बेंकों पर अपने 
कारबार के ऊपर सरकार के पक्ष में चेक काट-काट कर देती रहती है। इन 
चेकों का संग्रह संघीय बैंक में सरकारी डिपाजिट को बढ़ा देता है और सदस्य बेंकों 
का डिपाजिठ उसी हिसाब से कम होता है। पर सदस्य बैंकों का डिपाजिठ तो 
“मुद्रा-सुजन' का नगदी आधार है और सरकारी डिपाजिट नहीं है। इसलिए 
कोई यूक्‍ति जो जनता की मुद्रा-निधि को सरकार के पक्ष में करती है ( जनता का 
अथ्थ यहा पर सदस्य बंक हैँ ) वह वास्तव में म॒द्रा के परिमाण को संकुचित करती 
हैं। इसकी उलटी दिशा में जब सरकार केन्द्रीय बेंक के अपने हिसांब में से 
सरकारी नोकरों के वेतन देने में अथवा राष्टीय ऋण का ब्याज भरने में, चेक 
हारा रुपय॑ं की तलबी करती हैं, इसके द्वारा दिये गये चेक सदस्य बेंकों के पास 
जमा होते हैं और उनके द्वारा सरकार के पास भेजे जाते हें। और वे जब केन्द्रीय 
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बेक पहुंचते हें तब उनसे सदस्य बेंकों के डिपाजिट में वृद्धि होती है। इंग्लेण्ड 
में यह कोई बड़ी बात नहीं है क्‍योंकि वहां सरकार ऐसा नहीं करती कि एक 
बार तो केन्द्रीय बेक में बहुत अधिक रुपया जमा हो जाने दे और फिर दूसरी 
बार उसे एकदम घटा दे। जब सरकारी कोष में खर्च से अधिक रुपये की 
आमदनी होने लगती है, सरकार उस अतिरिक्त रुपये से अपना ऋण भरना शुरू 
कर देती है और जब इसका व्यय आमदनी से बढ़ता है, यह अस्थायी रूप से उधार 
काढ़ती है और इस तरह अपना बेंक-शेष सन्तुलित रखती हैँ। किन्तु अमेरिका 
एवं कुछ अन्य देशों में सरकार का बेंक-शेष, बहुत घटता-बढ़ता रहता हैं। पर 
यह बात हमेशा केन्द्रीव बेंक के हाथ की हैँ कि वह सरकारी खजाने की कार्य- 
वाहियों का बुरा प्रभाव न पड़ने दे। अगर सरकारी ऋण अपना पावना बढ़ा 
रहा हो और इस तरह सदस्थ बेंक के नगद रोकड़ पर रोक पड़ती हो तब केन्द्रीय 
बेंक ऋण-पत्र क्रय करते हें अथवा ब्याज-दर कम कर देते हें जिससे कि ऋण- 
प्रार्थी उत्साहित हों। भौर अगर सरकारी कोष अपना पावना घटा रहा हो तो 
केन्द्रीय बेंक या तो ऋण-पत्र बेच देता है अथवा ब्याज-दर बढ़ा देता है । 

इस तरह से केन्द्रीय बेंक की उस शक्ति की सीमा हैँ जिसके द्वारा वह देश में चालू 
मुद्रा के परिमाण पर नियन्त्रण कर सकता हैं। किन्तु ये सीमाएँ प्रशस्त और लचीली 
हैं। सभी साधारण समय में केन्द्राय बेंक सदस्य बेंकों के नगद सुरक्षा-कोष के 
आकार के सम्बन्ध में फैसला कर सकता है और वह एकाध अंश तक कम, जनता 
के उन डिपाजिटों के सम्बन्ध में ऐसा करता है जो सदस्य बेंकों के पास होते हें । 
आधुनिक राज्यों में मुद्रा की संख्या पर केन्द्रीय बेंक का बहुत बड़ा शासन होता है । 
“बतंमान' मुद्रा का परिमाण कौन निश्चित करता है ?” इस प्रइन का यह 
उत्तर है--- केन्द्रीय बेंक की नीति यह काम करती हे और ऐसा करते हुए बेंक अपनी 
उस स्वेच्छा का इस्तेमाल करता हैं जो उसे कुछ सीमाओं के साथ प्राय: अबाध मिली 
हुई है।” यह शक्ति अत्यन्त सामाजिक महत्व की हैं। इसके अतिरिक्त इस 
शक्ति का कोई प्रतिद्वन्दी भी नहीं है और अधिकारियों की जानकारी भी इस काम में 
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साथ रहती है । इस तरह केन्द्रीय बेक अपने क्षेत्र में एक “डिक्टेटर या तानाशाह 
से कम नहीं है। इस तानाशाह का साम्राज्य कहां तक विस्तृत हे इस विषय की 
विवेचना हम आगे के अध्यायों में करने जा रहे हें । 


केन्द्रीय बेंक के विस्तार का हाल 
पर 670शस्‍न्‍फ्त 07 ठ्णणार 8, 8७टाप5 

केन्द्रीय बंक बिलकुल दो-चार युगों के मध्य की सृष्टि है। इसका प्रादुर्भाव 
पहले इंग्लैण्ड में हुआ और वह भी संयोग से ही। इंग्लेड में, बेंक आफ इंग्लेण्ड को 
छोड़कर अन्य बंकों को इसमें सुविधा होती थी कि वे अपने शेष अतिरिक्त को बेंक 
भाफ इंग्लेण्ड के ऊपर चेक काटकर भुगतान कियां करें और इस कार्य के लिए बेंक 
आफ इंग्लेण्ड में उनका जो शेष-हिसाब होता था उसको वे नगदी के बराबर ही 
मानते थे। यह तरीका क्रम-शून्य ढंग से चल रहा था और बेंक आफ इंग्लैण्ड के 
निर्देशक ब्याज-दर बढ़ाने ओर घटाने के प्रभाव के कुछ अस्पष्टता के साथ जानकार भी 
थे। यह बात १८४४ के उस बेंक-कानून के बनने से पहले से हो रही थी जिससे कि 
ब्रिटेन के बेंकों का रूप-विधान (777८ ४४077:) निश्चित किया गया । परन्तु 
ऋण-नियन्त्रण के सिद्धान्त उस समय तक ठीक-ठीक लिखे नहीं गये थे जब तक 
१८७३ में वाल्टर बंग होट का “लोम्बाड्ड स्ट्रीट” पत्र प्रकाशित नहीं हुआ । किन्तु इसके 
बाद भी वे सिद्धान्त पक्के नहीं हो पाये जिनपर बेंक अपना कारबार करते हैं। वे 
तब तक भी मनमाने नियमों पर अपना कार्य करते थे और १९१४-१८ वाले प्रथम 
महायुद्धकाल तक बेंक-व्यवसाय के सम्बन्ध में किसी व्यवस्थित सम्बद्ध नीति के 
निश्चय का जान-बृककर कोई प्रयत्व किसी के द्वारा नहीं हुआ । 

१९वीं शताब्दी के सम्पूर्ण या अधिकांश भाग में फांस और जमेनी में भी इन 
देशों के केन्द्रीय बेंक थे। पर कुछ तो इस कारण कि इन देशों में लंदन के समान 
छचीले गौर विस्तृत मुद्रा-बाजार नहीं थे और कुछ इस कारण कि इन देश के भिवा- 
सियों में ठीक लन्दन के निवासियों के समान ही सुविस्तृत रूप से 'चेक' के इस्तेमाल 
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करने की आदत नहीं लगी थी; कुछ इसलिए कि बेंक आफ इंग्लेंड ने अपने 
सदस्य बेंकों या सरकार की सेवा करने की ओर जितना पग बढ़ाथा उसी 
हिसाब से बेंक आफ फांस चाहे रिक्स बेंक ने पर नहीं बढ़ाया बल्कि वे देश भर 
में स्थापित अन्य बेंकों से प्रतिद्वन्दिता करने पर तुल गये । इस देशों के बैंकों में 
अंगरेजी बकों के कारबार की बारीकी और सुकुमारता नहीं आ पायी । यूरोप के 
अन्य व्यावसायिक देशों में से हालड, स्वीडेन, डेनमार्क आदि में भी कुछ दिनों तक 
केन्द्रीय बेंक का अस्तित्व रहा और उन्होंने न्यूनाधिक विशुद्ध अंगरेजी केन्द्रीय बेंक 
की रीति-नीति पर काम' किया। 

अमेरिका में, पिछली शताब्दी के तृतीय दशक में, दूसरे बेंक आफ यून।इटेड स्टेट्स 
के टूटने के बाद संधीय बेंक जेसा कोई संगठन नहीं रह गया । सन्‌ १९०७ की बैंक- 
विपत्ति के बाद, जिस समय बेंक वाछे अपना देना नगद अदा करने में सामूहिक रूप 
से असफल हो गये और इस कारण उन्हें “निपटारा-घर-प्रमाण-पत्र “( ८[6०४८४९ 
८९८7४7८०/८) चालू करते को छाचार होना पड़ा, जिसे एक प्रकार से आपत्ति- 
कालीन अतिरिक्त वेधानिक्र मुद्रा कह सकते हें, एक बात स्पष्ट रूप से जाहिर हुई। 
उस समय यह ज्ञात हुआ कि अच्छे, बुरे और उदासीन' तरह के नाना असंयुक्‍त बेंक़ों 
को स्थापना से क्या-क्या बुराइयां पैदा हो सकती हें। छोटे-छोटे बैंक आपत्ति के 
समय बड़े बेंकों से सहायता लें यह हो सकता है पर जब किसी सार्वजनिक आतंक के 
कारण बड़े बेंकों का कारबार भी शिथिल हो रहा है, तब तो ऐसी दूसरी कोई 
संस्था नहीं रह जाती है जिसके सामने कुछ अतिरिक्त नगद रुपये की अस्थायी 
सहायता के लिए हाथ पसारा जाय। इस दृष्टिकोण से कई वर्षों तक विचार 
ओर परीक्षण के बाद १९१३ में संघीय रिजर्व कानून नामक कानून की सृष्टि हुई। 
इस कानून से जो रीति प्रचलित हुई उसके मुख्य-मुख्य सिद्धान्त अद्भधरेजी नमूने के 
थे। अर्थात्‌, सदस्य बेंक एक निश्चित अनुपात में सुरक्षित कोष संघीय रिजव॑ 
बेंक में जमा रखता है । ये 'शेष' (9०]97८८) के रूप में रहते हैं। रिजर्व बैंक इस 
शेष पर ब्याज-दर घटाकर ( यानी जिस दर पर ये अपने सदस्य बैंकों को ऋण या छूट 
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देंगे उससे कम ) या खुले बांजार में ऋण-पत्रों की खरीद-ब्रिक्री करके कारबार 
बांधते हैं। पर इसके अतिरिक्त नये कानून में कुछ बड़ा दिलचस्प नवीनताएँ भी 
थीं। अमेरिका के जन-जीवन में जो सहयोगिता-माव तथा चघोय प्रवृत्ति छिपी हुई 
है उसी के अनुरूप, इस कानून से अकेले स्यूयाके में ही कोई एक केन्द्रीय बंक स्थापित 
नहीं हुआ वरन देश भर में १२ संघीय रिजवव बेंक विभिन्‍न प्रान्तों या राज्यों में 
स्थापित हो गये जो एक दूसरे से सम्वद्ध थे और सबके ऊपर वाशिगटन' में स्थापित 
एक बेंक-बोर्ड सबके कारबार को सन्नद्ध रूप में चलाने और सब पर नियन्त्रण रखने 
का काम करने लगा | थह तो हो गया, पर बेंकों के इतिहास के पिछले २५ वर्षो के 
अनूभव ने इस योजना की पूर्ण उपयोगिता सिद्ध नहीं की । सम्पूर्ण संघीय रिजर्व 
संगठन दिन-दिन प्रायः इस तरह काम करने लगे हें जिससे ज्ञातहो कि वे एक 
है और विभिन्‍न बेकों में अपने भीतर जो स्वाधीनता होनीं चाहिये वह घठती-घटती 


एकदम नाम मात्र की रह गयी। ऋण-पत्नों का विक्रय, जिसका इस कारबार में , 


बहुत बड़ा हाथ होता है, न्यूयार्क में हा चल सकता है जो देश में सबसे बड़ा बाजार है । 
इसके अतिरिक्‍त संघीय रिजव॑ बेंकों ने इस बात की अधिकाधिक कोशिश की कि बैक- 
कारबार सम्बन्धी नीति निश्चित तथा उसे चालू करने का काम भी उसी के हाथों में 
रहे और अलग-अलग बेंकों को केवल उस नीति को काम में लाने का काम रह जाय ; 

जो कुछ हो, पर यह बात होनी ही थी क्योंकि एक ही देश में एक से अधिक ऋण-नीति 
चले यह भी ठीक नहीं होता, जहां चुंगी-क्षेत्रों की अनुपस्थिति और एक ही रूप की 
मुद्रा के चलन के कारण हर प्रदेश को एक दूसरे के ऊपर अनिवार्य रूप से निर्भर रहना 
आवश्यक है । संघीय रिजवं-प्रथा के परीक्षण के बावजूद और सम्भवत: इसी कारण 
हमलोगों ने एक मुद्रा और एक केन्द्रीय बेंक का सिद्धान्त स्थिर किया है । 

१९१४-१८ के महायुद्ध के बाद यह नीति बदलकर एक बिलकुल ही अन्य प्रकार 
की नीति में जा गयी । वह है, “हर मुद्रा के लिए अलग-अलग केन्द्रीय बेंक” |, युद्ध- 
जनित परिस्थिति के कारण उन सभी सूत्रों का सवेनाश हो गया था जिनसे यूरोप के 
सभी देशों की विभिन्न मुद्राएँ आपस में जू । रहती .थीं। मूल्य-स्फीति तथा विनि- 
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मय-दर के चढ़ाव-उतार के कारण बंक का कारबोौर एक हंगामा के बराबर हो गया था। 
इसके अतिरिक्त यूरोप में कई नवीन एवं कट्टर राष्ट्रीयतावादी राष्ट्रों का आविभाव 
: हो गया था। ऐसे हर देश की अपनी खास-खास मुद्रा थी ओर हर एक की चेष्टा 
यही थी कि अपनी मुद्रा के अनुरूप ही अपनी मुद्रा-तीति भी बने। बूसेल्स और 
जेनेवा में १९९० और १९२२ में जो सम्मेलन हुए उन्तमें यह विचार हुआ कि 
यूरोप की इस आर्थिक विश्वृंखलता में एक तारतम्य लौया जा सकता हैं थदि हर 
देश अपने-अपने यहां एक संघीय बेंक की स्थापना कर ले और अपने देश की मुद्रा 
एवं बेंक-कारबार की व्यवस्था का संचालन और नियन्त्रण उसके सपुदें कर दिया 
जाय । इस प्रकार केन्द्रीय बंकों के बीच सहयोग स्थापित होने पर एक समन्वय- 
वादी आ्िक नीति की स्थापना संभव हो सकती है । इसके बांद बेंक आफ इंग्लेंड के 
नेतृत्व में राष्ट-संघीय निरीक्षकों के तत्वावधान में, युद्ध के बाद के दिनों में, यह नीति 
काम में लायी जाने लगी और एस्टोनिया, डैनजिंग और अलबानिया जैसी छोटी-छोटी 
इकाइयों में भी केन्द्रीय बेंक की स्थापना हुई । उधर अमेरिकी प्रेरणा पर दक्षिण 
अमेरिका में भी यह प्रथा फैली और १९३९ के द्वितीय महायुद्ध छिड़ने के समय तक 
संसार में कोई ही ऐसा देश बच गया जहां केन्द्रीय बेक की स्थापना अथवा स्थापना 
का प्रस्ताव नहीं हुआ । 

यह नहीं सोचना चाहिए कि हर एक देश में केन्द्रीय बेंक की शक्ति और बेंक- 
कारबार पर उसकी देखरेख समान रूप में थी। अ्रंग्रेजी-भाषी देशों में बंकिंग 
दब्द से जो बोध होता है, वह अब भी बहुत-से उन देझों में अज्ञात हैँ जहां केन्द्रीय 


का 


बैंक हैं। ऐसे देशों में अभी भी बेंक-कारबार अपने पुराने महाजनी के कारबार मे 


कम 


ही लगा हुआ है जिसकी चर्चा हम आरम्भ में कर आये हैं। इनका काम है राष्ट्र 
की बचत को एकत्र करना और वितरण करना, और इनके कारबार का सम्पूर्ण देना- 
लेना चेक के द्वारा न होकर नोटों के द्वारा होता है। इन परिस्थितियों में ऋण का 
कोई कारबार नहीं रह जाता जिसपर केन्द्रीय बेंक के नियन्त्रण की आवश्यकता हो- 


ये बंक केवल निकासी बैंकों के समान हें । 





+/ हे बैंक 


बहुत उन्नत देशों में भी देश-देश के केंद्रीय बेंक की अधिकार-सीमा में फर्क पड़ जाता 
है। उदाहरण के लिएकह सकते हें कि बेंक आफ इंग्लेण्ड अपने क्षेत्र में जैसा तानाशाही 
अधिकार रखता है अमेरिकी संघीय बेंकों के उतने अधिकार नहीं हें। इसका एक 
कारण यह है कि संघीय रिजव बेंक उन सदस्य बेंकों की सृष्टि हे जिन्होंने इसको 
संगठित किया । फलत:ः यह केन्द्रीय बेंक अपने सदस्य बैंकों के साथ अधिक कठोरता 
का आचरण नहीं कर सकता । इसके अतिरिक्त बैंक आफ इंग्लेंड अपने सदस्य 
बैंकों का सीधे कभी ऋण नहीं दिया करता । बाजार को रुपया देने के उद्देश्य से या 
तो वह ऋणपत्र क्रय कर छेता है ( जिन्हें वह अपने आप ही बेच भी सकता है ) 
अथवा विनिमय-बिलों की जमानत पर मुद्रा-बाजार को रुपया देता हे। और चूंकि 
बिल पर प्राप्त होनेवाली छूट से बेंक-ब्याज की दर हमेशा कुछ अधिक रहती है इसीसे 
यह बात निकलती हे कि बेंक आफ इंग्लेण्ड से ऋण लेनेवाला प्रत्येक आदमी मुद्रा 
खोया करता है, जब तक वह ऋण भर नहीं जाता। परिणामतः यह एक प्रकार 
की गारंटी है जिससे मन में भरोसा रहता है कि ऋण चुकता होने में यथासम्भव जल्दी 
ही की जायगी। अमेरिका में संघीय रिजवं बैंक अपने सदस्य बैंकों को सीधे ऋण 
दे दिया करता है और यद्यपि ऋण की जमानत में जिस विशेष प्रकार की जमानती 
सम्पत्ति दी जाती है, उससे जो ब्याज की आय होती है उससे बेंक-ब्याज की दर 
अधिक ही होती है; तो भी सदस्य बेंकों के लिए हमेशा यह अधिकार रहता है कि वे 
अपने कुछ अन्य व्यय बढ़ा दें और इस तरह वे जो रिजर्व बेंक में अधिक ब्याज भर 
रहे हें उसके बचाव के लिए इस प्रकार अपनी ब्याज-दर औसत तौर पर ऊँची कर 
लें। पर किसी बेंक को ऐसा करने की सुविधा उस समय नहीं दी जा सकेगी जिस 
समय' सदस्य बेंकों की पर्याप्त संख्या ऋण के लिए प्रार्थी न हो और भारी-भारी रकमें 
न उठावें क्योंकि इससे यह होता है कि बेंकों की स्थिति अधिकाधिक रुपया लगाने के 
विचार से स॒विधापूर्ण हो जाती है और व्यावसायिक प्रतिद्वन्दिता के कारण ब्याज-दर 
बढ़ायी नहीं जा सकती । पर सदस्य बेंक जब एक साथ ऋण हे रहे हों तो उन्हें हो 
सकता है कि इसी में छाभ दीखने लगे और वे यह क्रम चालू कर दें और इस प्रकार 
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जब कि आवश्यकता अधिक हे इस विषय का नियन्त्रण ही रिजव॑ बैंक के हाथों से 
खिसक जाय । | 

एक ऐसा भी काम है जिसे करने का भार केन्द्रीय बेंक पर है और जो कभी-कभी 
तो सबसे आवश्यक हो उठता है। केन्द्रीय बेंक अंतिम महाजन है। हर एक देश 
में बेंकों पर प्रायः ऐसी भीड़ आ जाया करती है जिसमें जनता के बीच कुछ न कुछ 
घबड़ाहट के कारण अपने रुपये बेंक से नगद वापस ले आने की होड़ लग 
जाती है। उन्हें कभी यह डर हो जाता है कि बेंक वाले हमारे रुपये को 
ऐसी जगह फंसा रहे हें जहां वह बेकार हो रहेगा यां यह भय होता है कि बेंक 
बंद होने को हे और इसलिए अब हमारा रुपया डूब जायगा । अथवा अन्य हजारों 
कारणों में से किसी कारण से जनता के मन में यह बात कभी-कभी आ जाती है 
कि अपने बेंक-शेष की रकम वह नगद या ऐसा ही, किसी प्रचलित मुद्रा में 
वापिस ले। कम उन्नत देशों से पूर्ण उन्नत देशों में ही अधिक भय इस बात का 
होता है जहां बेंक का काम चरम सीमा पर पहुंच चुका है। पर होता सभी 
देशों में है--इस नगदी की प्रवृत्ति की फ्रोंक से बचा हुआ कोई देश नहीं है । 
संसार में ऐसा कोई देश नहीं है जो साधारणत: सिक्के की इतनी अधिक राशि 
रखता है जिससे हर एक आदमी को वह एक साथ मनमाना रुपया या नोट दे 
सके या एकाएक अपना सारा देना एक ही दिन चुका देने की क्षमता उसमें हो । 
यदि ऋण का कारबार तोड़ न देना हो और जन-विश्वास को भारी धक्के से 
बचाना हो तो आवश्यकता के समय के लिए कोई ऐसी यूक्ति होनी चाहिए 
जिससे रुपये की आमदनी बढ़ायी जा सके । केन्द्रीय बेंक यह काम कर सकते 
हैं। ये अपने सदस्य बेंकों के डिपांजिट को अपने खाते में बढ़ा दे सकते हें या 
यदि जनता नोट की मांग कर रही हो तो यह नये नोट छाप कर जनता को दे सकते 
हैं। हर एक देश के कानून में केन्द्रीय बेंक के लिए नोट छापने की सीमा 
: निर्धारित की हुई है पर यह भी नियम है कि बहुत आवश्यकता पड़ने पर एकाघ 


बन | 


'बौर इस सीमा को तोड़ भी दे सकते हें। इंग्लेण्ड में यह प्रथा थी कि ऐसे 


। 
हूँ ॥ 
| 
। 
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अवसरों पर बेंक-कानून को कुछ दिन के लिए स्थगित कर देने की घोषणा कर 
देते थे। इसका अभिप्राय यह हुआ कि कुछ काल के लिए उस कानून का प्रयोग 
रोक कर अंग्रेजी सरकार बंक आफ इंग्लैण्ड को यह अनमति दे देती थी कि बह 
अस्थायी रूप से नोट जारी करने के सम्बन्ध में दी गयी इस कानून की सीमाओं 
के बाहर जाकर काम करें। बंक-कानून में इस तरह का कुछ लचीलापन 
रहना भी चाहिए नहीं तो बहुत दिवाले होंगे, जिनका कारण यह नहीं होगा 
कि बेंक का कारबार सचमृच दिवाले की अवस्था में आ गया है-उसके पावने 
से उसका देता अधिक हैं; पर यह होगा कि अस्थायी रूप से विधाम-सम्मत 
प्रचलित सिक्कों की इसकी राशि कमजोर हो गयी है और जनता की मांग को 
यह पूरा नहीं कर सकता । ऐसी ही बात १९०७ में अमेरिका के बेंक-संकट के 
सम्बन्ध में हुई थी जिस समय, चूंकि नोटों की संख्या को वे बढ़ा नहीं सकते थे, 
त्यूयार्क के बैंकों को वाध्य होना पड़ा था कि वे पिपटारा-घर-प्रमाण-पत्र चाल्‌ 
करें जो बेंक-नोट ही थे पर विधान उन्हें वैसा न मानने का ढोंग करने को वाध्य हुए। 
इस कारण इस प्रकार के बहांने और तिक म भिड़ाने को मजबूर होने की अपेक्षा यह 
अच्छा है कि केन्द्रीय बैंक के रूप में कोई अंतिम महाजन बना कर रखें जिसे यह 
अधिकार हो कि जिस बेंक पर जैसी कठिनाई आये वह उसको उपयुक्त उपाय 
से दूर करे। यात्री वह सभी ठोस बैंकों को आवश्यकता के समय नोट 
छाप कर दे । । 

इस तरह हम लोगों ने केन्द्रीय बेंक के कार्यों की एक तालिका बनाली हे। 
यह बंक वालों का बक, सरकार का बेंक (क), कागजी म॒द्रा प्रचलित करने वाली 
संस्था और अन्तिम महाजन है। अंतिम दो काम करने के लिए वरन इसे बेंक 
रहने की भी आवश्यकता नहीं है। सरकार स्वयं ही चाहे तो नोट जारी करे 
ओर आवश्यकता पड़ने पर जनता को उधार भी दे। इसलिए बेंकों के बैंक की 
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हे कम 32 नल म रे क ओमशव अब मर पक की की 
(क) अमेरिकी सरकारी कोष अन्य बेंकों में निश्चित क्रम से अपना डिपाजिट भेजा 
करता है पर इसके बंक सम्बन्धी अन्य कारबार संघीय बेंक करते हं। 


केन्द्रीय बेंक के विस्तार का हाल «३ 


आवश्यकता तभी पैदा होती है जब कि बेंकों का कारबार विकसित होकर और 
एक कदम आगे जाता है और चेक की रीति चलती है जिसमें जनता के धन का 
भारी भाग बेंक डिपाजिटों के रूप में जा पड़ता है। यहां तक आ जाने पर ही केन्द्रीय 
बंक अपनी पूरी भूमिका में उत्तरता है । 

यहां पर सरकार का नाम आने से यह सवार उठ खड़ा हुआ है कि केन्द्रीय 
बेंक को सरकार से किस हद तक स्वतंत्र रहना चाहिए या वे रह सकते हैं। 
राजनीतिक विचारों के प्रभाव से केन्द्रीय बेंक को बहुत दूर तक पृथक रखना 
चाहिए, इस सम्बन्ध में ब्रहुत-कुछ कहा जा सकता हैं। १९१४-१८ के महा- 
युद्ध के बाद देश-देश की सरकारों द्वारा अपने-अपने केन्द्रीय बेंकों पर अपनी 
हानिकर आश्थिक नीतियों के लछादे जाने के इतने उदाहरण सामने भाये कि उस अंत- 
रष्ट्रीय सम्मेलन में जो बेंक-कारबांर के सम्बन्ध में पीछे हुआ था प्राय: केन्द्रीय 
बेंक की स्वाधीनता की नीति सिद्धान्त रूप में मानी गयी और यही विचार-धारा 
आगे बढ़ते-बढ़ते यहां पर आकर ठहरी कि केन्द्रीय बेंक का कारबार बिलकुल ही 
गेरसरकारी स्वामित्व में हो। पर अब इन विचारों की पुनः प्रतिक्रिया हुई 
हैं। व्यक्तिगत स्वामित्व अथवा उनके ही हाथों में केम्द्रीय बेंक का संचालन- 
भार छोड़ दिया जाय तो वह बड़े-बड़े पृंजीपतियों या औद्योगिकों का ही हित देखना 
प्रारम्भ करेगा और समूह-रूप से समाज की भलाई उसके ध्यान से निकल जायगी । 
१९४५ में अधिकारारूढ़ होते ही ग्रेट ब्रिटेन की मजदूर सरकार का सब से 
पहला काम बेंक आफ इंग्लेण्ड के खानगी मालिकों से उनका हिस्सा खरीद कर 
उसे अपने हाथ में कर लेने का हुआ। इस यूक्ति का बहुत कम विरोध किया 
गया पर केन्द्रीय बैंक में सरकार का प्रधोन हाथ हो या जन-साधारण का, यह प्रइन 
आज-कल बहुत देशों में भारी विवाद का विषय' बना हुआ है। यहां यह कहना 
पर्याप्त होगा कि केन्द्रीय बेंक चाहे सरकारी रहे या गैरसरकारी उसपर 
सरकार को बहुत बड़ा नियंत्रण तो रखना ही होगा । यह बात उसी भारी और 
महत्वपूर्ण अधिकार से निकलती है जो केन्द्रीय बेंक के हाथ में होता है। वस्तुत: 
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आज-कल यह प्रवृत्ति है कि केन्द्रीय बेंक सरकारी तत्वावधान में रहे पर इसका 
वास्तविक संचालन-भार एक गवनर अथवा एक बोर्ड के अधीन हो जो उस युग 
के राजनीतिक दलों के प्रभाव से व्यूनाधिक अछुता रहे और जो एक निश्चित 
काल के लिए निर्वाचित हुआ हो। जो कुछ हो, अब इस सिलसिले में जो 
झगड़ा रह गया है वह कृत्रिम है। आज-कल बेक-नीति के सामाजिक महत्व को 
अच्छी तरह स्वीकार किया जा रहा हे और कोई भी उत्तरदायी सरकार, चाहे 
वह॒ किसी ढंग की क्‍यों न हो राज्यों के सर्व प्रथम लक्षण सर्वोच्च सत्ता- 
घिकार का एक अंश किसी संस्था को देने के लिए तेथार नहीं हो सकती। इस 
पर अंतिम सरकारी नियंत्रण तो रहता ही है और यह नियंत्रण बेंक के देनन्दिन 
कारबार पर कितना रहे इस प्रश्न पर कोई निर्णय अबतक नहाँ हो सका है--यह 
आवश्यकता पर आश्रित है, किसी सिद्धान्त पर नहीं । 


मुद्रा तथा मुद्रा-तुल्य : मुद्रा-बाजार 
७0४९४ «४० ८७२-॥०४९ए : प्तल ४0४९ १४५४८ ४प' 

बेंक-कारबांर के सम्बन्ध में वर्णन करते हुए, हमने कुंछ ऐसी संस्थाओं का नाम 
लिया है जो बेंक के पार्वं में खड़ी होती हैं और जिन सबको मिला-जुला कर 
“मुद्रा-बाजार” नाम देते हें। पर ये बेंक नहीं हैं। सम्पूर्ण व्यापार में इन 
संस्थाओं का भी कम हाथ नहीं होता, इस कारण, इनका भी ब्योरेवार वर्णन 
होना चाहए। 

ब्रुध्याय १ में हमने बताया है कि कोई वस्तु, जो विनिमय का माध्यम स्वीकृत हो 
जाय, सुद्रा हें। अब इस परिभाषा पर कोई कहीं ऐसी सुस्पष्ठ विभाजक रेखा नहीं 
खींची जा सकती जहां मुद्रा का अन्त होता है और जहां से उस पदार्थ का प्रारम्भ 
हो जाता है जो मुद्रा नहीं है। विधान-सम्मत प्रचलितःसिक्‍के निश्चय ही मुद्रा 
हैं। बक की अमानत भी साधारण समयों के लिए मुद्रा ही हैं क्योंकि उन्हें भी 
साधारणत: अंगीकार किया जाता है। किन्तु जब कभी बेंक पर से विश्वांस उठ 
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जाता है, ज॑ंसा कि १९३० में एक बार अमेरिका में हुआ जब कि बहुत-से बेंक 
टूट गये थे, तब बेंक में जमा धन को लोग स्वीकार नहीं करते। कोई चौकस 
आदमी उस समय किसी ऐसे बेक के नाम का चेक दिये जाने पर उसे लेने से इनकार 
कर देता है जिसे वह नहीं जानता और चेक के बदले नगद या नोठ की मांग करता 
है। ऐसी परिस्थिति में बेंक का डिपाजिट ऐसी वस्तु तो है जो मुद्रा के बराबर हें 
पर फिर भी वह परिभाषागत मुद्रा नहीं हैं। इस कारण ऐसी मुद्रा को 
मुद्रा-तुल्य कहेंगे । 

मुद्रा-तुल्य के अन्य उदाहरणों में हम 'विनिमय-पत्रक' का नाम पहले ले चुके हें 
भारतीय महाजनी लाइन में इसी को हुंडी कहते हेँ। यह हुंडी वा 'विनिमय-पत्रक' वह 
कागज हैं जिसपर ब्रिटेन की या किसी सरकार की या लूुंदन अथवा अन्य किसी मुख्य 
नगर के किसी प्रतिष्ठित व्यापारी की यह प्रतिज्ञा अद्धित होती है. कि वह “अमुक 
तिथि पर अमुक संख्या में रुपया देगा! । सरकारी वादेवाले ऐसे ही पत्रकों को 
'ट्रेजरी-बिल' नाम दिया गया है। यह वादा तीन माह से अधिक दिनों का नहीं 
होता । निश्चित तिथि पर तो यह हुंडी वास्तविक रूप में रुपया ही है पर उससे 
पहले नहीं । और यदि इसका स्वामी चाहता हो कि यह अभी मुद्रा हो जाय, यानी इस 
हुंडी का रुपया तिथि के पहले ही मिल जाय, तो उसे उसमें कुछ छठ देनी होगी-अर्थात्‌ 
उस हुंडी पर जितनी रकम मिलने की बात लिखी हे उससे कुछ कम रकम मिलेगी। 

पहले इसी अध्याय में एक सदस्य बेंक के तलपठ ( 72277८6 8066८ ) के 
नमूने में जमा के इन्दराजों के सम्बन्ध में विचार करते हुए, हमने यह बताया था कि 
“(तैयार रकम! और “आय! दोनों दो चीजें हें। पावना की कुछ रकमें तो बिलकुल 
तैयार' होती हें अर्थात्‌ उन्हें हम बड़ी आसानी और शीक्रता से मुद्रा में परिवर्तित 
करा सकते हैं, पर उनसे आमदनी बहुत कम होती है। दूसरी ऐसी हैं जो कम 
'तैयार' होती हैं पर आय उनमें अधिक है। इसलिए जो मुद्रा-तुल्य मुद्रा के जितना 
' ही अधिक निकट होगा उससे उतनी ही कम आय होगी; नकदी से जो धन जितनी 
हां दूर होगी उसमें आमदवी उतनी ही अधिक होगी । ऐसे मुद्रा-तुल्य के विभिन्न 


|, 
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प्रकारों का जो कारबार करते हैं उन्हीं फर्मो' या संस्थाओं का सामूहिक नाम 'मुद्रा- 
बाजार' रखा गया है । 

इन विभिन्न कारबारों के विषय में हम एक-एक का वर्णन करें इसके पहले 
मुद्रा-बाजार के सम्बन्ध में दो साधारण बातें कही जा सकती हैं। यह स्मरण रहे 
कि बेंकों का खर्च, दो ब्याज-दरों में जो अन्तर होता है उसीसे निकलता हैँ--अर्थात्‌ 
बेंक जो ब्याज अपने देने पर देते हें और जो ब्याज वे अपने पावने पर पाते हैं, और 
यह्‌ अन्तर क्यों है इसका कारण यह हैं कि बेंक का देना ( उनके डिपाजिट ) मुद्रा 
है अथवा यदि वह साफ-साफ मुद्रा नहीं हे तो किसी भी मुद्रा-तुल्य से अधिक वे 
मुद्रा के निकट हें। उधर उनके पावने में थोड़ी मुद्रा होती है, थोड़ा मुद्रा-तुल्य और 
थोड़ा ऐसा धन होता है जो इतने 'तेयार' नहीं हें कि हम उन्हें मुद्रा में परिगरितत 
कर सके । दूसरे शब्दों में यह कहें कि बेंक वाले कम अवधि के लिए उधार लेते हें 
और लम्बी अवधि पर लगाते हें। इसका अभिप्राय यह है कि वह अवधि जिसके भीतर 
उन्हें अपना देना चुकता कर देना है, उस अवधि की अपेक्षा कम होता है जिसके 
भीतर उन्हें अपना पावना भर पाने का अधिकार है| इस प्रकार के काम में जोखिम 
भी है पर बेंक इस प्रकार की जोखिम के विषेषज्ञ और आदी हो जाते हैं। मुद्रा- 
बाजार के प्रत्येक भाग में प्रायः इसी ढंग का काम होंता हे । वे जितने दिन के लिए 
रुपया लगाते हें उससे कम दिनों के लिए लेते है । उनका देना औसत तौर पर 
उनके सभी अकार के पावने की अपेक्षा मृद्रा के कुछ मिकट ही पाथा जायगा । 
बेंक वाले कुछ विशेष जोखिम उठाकर और दो प्रकार के मुद्रा-तुल्य की ब्याज-दर 
के बीच जो अंतर रहता है उसको पाकर अपनी जीविका चलाते हैं। इसके 
साथ ही साथ, जेसा हम छोग आगे चल कर देखेंगे, ये एक ओर वैधानिक चाल 
मुद्रा और दूसरी ओर कम चालू लगायी हुई पूंजी के रूप में सरलता से ऋरमवद्ध 
विभिन्‍न प्रकार की मुद्राओं की व्यवस्था करते हें। 

दूसरी प्रारम्भिक टीका यह हुँ कि कई हालतों में दलालों और व्यापारियों के 
बीच कुछ अन्तर है, ऐसा जान पड़ेगा। दलाल वह व्यक्ति था फमम है जो स्वयं 
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उस वस्तु का स्टाक या क्रय नहीं करता जिसका वह काम करता है। उदाहरण के 
लिए “मुद्रा का दलाल” या शराफा का दलाल वह व्यक्ति है जो उन बेंकों की 
जानकारी और उनसे सम्बन्ध रखता है जिन्हें कुछ रुपया लगाना हो । उधर वह 
दलाल शराफा बाजार के ऐसे व्यापारियों से भी सम्पके रखता है जिन्हें फौरन 
रुपये की जरूरत है और वह भी मात्र एक दिन के लिए। अब यह दलाल न तो स्वयं 
रुपया लगाता है और न लेता है, वह तो केवल एक मध्यस्थ है और अपने काम 
के लिए मामली-सी दलाली पाता है। इसी तरह छूट ( ताडटण०प्या ) 
या मुहृत का दलाल न तो खुद छूट क्रय करता है और न बेचता है। (डिसकाउंट 
मानी विनिमय-पत्रक, जिसे डिसकाउंट इस कारण कहा जाता है कि उसपर ब्याज- 
दर लिखी नहीं रहती पर जो कुछ डिसकाउंट यानी छूट पर क्रय-विक्रय किया 
जाता है--देखिए पाद-टिप्पणी प्‌ ४५ ) । यह दलाल उनलोगों को, जो विनिमय- 
पत्रक की बिक्री करना चाहते हें उनलोगों के “सम्पक में लाता हैं जो क्रय करना 
चाहते हैं। अथवा कोई स्टाक-बाजार का दलाल स्वयं स्टाक या शेयरों का क्रयु- 
विक्रय नहीं करता, वह अपने ग्राहक को एक दूसरे के सम्पकक में ला देता है। इन 
तीन प्रकार के दलालों के समान तीन प्रकार की संस्थाएं भी हें जो ऋण देती या 
लेती हैं, क्रय या विक्रय करती हैं। दुर्भाग्यवश कोई ऐसी एक ही परिभाषा नहीं 
हैं जो तीनो में लागू होती। वह आदमी जो सस्‍्टाक या देयर बेचता और क्रय 
करता है, स्टाक-जाबर ( 80८६-|०0०79०7 ) या स्‍्टाक का काम करने वाला 
कहा जाता है। जिस दुकान में विनिमय-पत्रक क्रय-विक्रय किये जाते हें उसे 
“डिसकाउंट हाउस ” कहते हें। अगर यह पता नहीं है कि कोई फर्म विशुद्ध 
डिसकाउंट-ब्रोकर है अथवा इसके पास अपने बिल भी हे, तो ऐसी अवस्था में यह 
प्रश्न उठेगा कि क्‍या वे अपना अलग बही-खाता रखते हें ? 

अब हमलोग जरा मुद्रा-बाजार की सैर करें और मुद्रा से आरम्भ कर के 
धीरे-धीरे उन सभी मुद्रा-तुल्य तक पहुचे जो कम चाल हें। प्रथम श्रेणी की 
मुद्रा वह है जो टकसाल घर में तैयार हुई हो और जिसे बेंक आफ इंग्लेण्ड ने 
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( ब्रिटेन के मामले में ) जारी किया हो। ऐसी मसुद्रा वेधानिक प्रचलित मुद्रा 
के अन्तर्गत हं। दूसरी श्रेणी में बेंक-डिपाजिट आते हैं जो इच्छानुसार प्रचलित 
मुद्रा में परिणत हो सकते हें और सभी प्रकार की देन की अदाथगी में जिन्हें 
स्व कर कर लिया जा सकता है। साधारण समय के लिएये दोनों वस्तुएं 
पूर्ण मुद्रा ही हैं और हमने इनके सम्बन्ध में विचार कर लिया हे. 

मुद्रा-तुल्य और मुद्रा-बाजार में तो हमलोग तीसरे अध्याय में पहुंचते हें, 
यानी अब हम उस मुद्रा के सम्बन्ध में बोल रहे हैं जो प्रार्थनीय था अल्प अवधि पर 
लगी हुई हैं और यह स्मरण करना चाहिए कि ब्रैंकों केत लपट में नगदी स्रक्षित 
कोष के बाद ही हम इनका स्थान दे आये हैं। यह दूररा चालू रकम हैं। 
“अल्प अवधि” पर लगा हुआ सभी ऋण, चौबीस घंटों की भुगतान की सूचना 
पर देय नहीं होते। इनमें कई प्रकार की प्रथानुसार अवधियां होती हेँं। चाहे 
जिस हालत में हो प्राप्ति की सूचना, में समय बहुत कम दिया होता है और 
इस क्षेत्र में देनन्दिन ऋण की एक विशेष विधि है। जिस समय ये पंक्तियां 
लिखी जा रही हूं देनन्दिन हिसाब वाले लेन-देन के लिए रूंदन में अर्ध प्रतिशत 
प्रतिवर्ष का ब्याज मिलता है--यानी १० छाख पौंड के ऋण के लिए २० पौंड 
से भी कम ब्याज एक दिन के लिए मिलेगा । स्पष्ट हैं कि कोई रकम जो इस 
तरह से अच्छी जमानत पर छूगी हुई हो ( और बिना अच्छी जमानत के यह 
देनन्दित ऋण नहीं दिया जाता ) नगदी के ही तुल्य है। कल वह नगदी ही हो 
जायगी। इस तरह के दैनिक ऋण का काम हरूंदन में खूब होता हैँ क्‍योंकि 
बेंक वाले नित्य अपने पद को संतुलित और अपने अनुपात को बचांकर रखने की 
चेष्टा करते रहते हैं। प्रतिदिन कोई न कोई बेंक ऋण मांगता है और फिर 
कोई न कोई बेंक रुपया लगाना भी चाहता है और ऋणी, जिसके पास बेंक की 
ओर से रुपया लोटाने का अन्रोध आ गया है, एक बेंक को देने के लिए दूसरे 
से रुपया लेते हें। यहीं पर शराफा बाजार का दरार अपना काम करता 
और उससे अपनी जीविका चलाता है। कभी किसी दिन तो देने से अधिक 
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लेने की आवश्यकता मुद्रा-बाजार को रहती हैं। उस समय कहा जाता है कि 
लोम्बार्ड स्ट्रीट में आज रुपये की तेजी है और उस दिन उसका ब्याज भी कुछ 
तेज हो जा सकता है। फिर किसी दिन उगाहने से अधिक चाह लगाने की होती 
है। कहा जांता है कि उस दिन बाजार मंदा है या बराबर है। 

रुपये की साधारण तेजी या मंदी का यह काल बेंक आफ इंग्लेण्ड ओर अन्य 
बैंकों के आपसी सम्बन्ध का परिणाम है। उदाहरण के लिए प्राय: पहली 
जनवरी को अधिक आदमी आयकर अदा करते हँ। साल भर में अन्य किसी एक 
दिन इतनी अदायगी नहीं होती। साल के पहले तीन महीनों में आशभ्यन्तरिक 
करों के चुकाने में लोग अपने-अपने बेंकों के ऊपर खूब चेक काटा करते हें। बेंक 
आफ इंग्लेण्ड सरकारी बेंक का भी काम करता है; इस कारण ये बेक सीधे या 
घुमा-फिरा कर बैंक आफ इंग्लें्ड में ही जाते हूँ और क्लीयरिंग हाउस ( निपटारा' 
घर ) में उनका भुगतान होता है । दूसरे शब्दों में कहा जा सकता हैँ कि करों के 
प्रदान से सदस्य बेंकों का वह डिपांजिट घटता है जो बेंक आफ इंग्लेण्ड में जमा 
है और हमलोगों ने देखा है कि सदस्य बेंकों का यही सुरक्षित कोष है। जब 
सदस्य बेंक अपना नगद सुरक्षित कोष इस तरह गिरता हुआ देखते हैँ तो अल्प 
अवधि वाले अपने ऋण को वापस मंगाते हैँ और इस तरह उत्पन्न स्थिति का 
सामना करते है । इसलिए करों का प्रदान अकेले भी रुपये की तेजी का कारण 
बनता है। पर इसे अकेले कभी नहीं लिया जाता । सरकार जो रुपया कर-दाताओं 
से इस प्रकार पाती है उसको वह बेंक आफ इंग्लैण्ड में संचित नहीं करती जाती, 
इस रुपये से अपना ऋण भी कुछ न कुछ उतारती जाती हे। ओर ठीक 
जिस प्रकार सदस्य बैकों द्वारा जो अदायगी होती है उससे उनका सुरक्षित कोष 
घटता है, उसी तरह सरकारी अदायगी, उदाहरणत: ऋण-परिशोध, से सदस्य 
बैंकों का सुरक्षित कोष बढ़तो हैं। सरकारी कोष और बेक आफ इंग्लैण्ड, इन 
दोनों प्रक्रियाओं को संभाल में रखते हुए- एक दूसरे से बहुत असंतुलित न होने 
देन की बहुत-सी यूक्तियां जानते हैं और इस काम में वे बहुत अनूभवी भी हें। 
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वे ऐसा कुछ करते हें कि नित्यप्रति लगने और वसूल होने के मद की जो धन- 
राशियां होती हें उनमें बहुत तारतम्य नहीं होने पाता। मतलब कहने का यह है 
कि बेक आफ इंग्लेण्ड जब चाहे तभा शराफा बाजार में तेजी या मंदी हो सकती 
नहीं । तब क्‍या होता है यह अभी पता 


0 


है, नहीं तो साधारण समय में 
लगा जाता है । 

अब हमें सबसे पहले इन देनिक हिसाब वाले ऋणों के सम्बन्ध में विचार 
करना हे। इस तरह के ऋण लगाने वाली पार्टी तो बेंक हैं पर लेनेवाली पार्टी 
कोन हैं ? इस सिलसिले में सबसे प्रमुख लेनदार डिसकाउन्ट का काम करनेवाली 
संस्थाएं हें। वे बंकों से यह दैनन्दिन ऋण लेकर उससे विभनिमय-पत्रक क्रय करती 
हँ। वे( इन पंक्तियों के लिखे जाने के समय ) अधे प्रतिशत ब्यांज पर रुपया लेती 
हैं ओर दछ से € प्रतिशत छट की दर पर विभिमय-पत्रक खरीद करती हं। इस 
तरह उन्हे कह था ह प्रतिशत का छाभ मिलता है। पर इस तरह १० छांख पौंड 
की रकम पर भी सार भर के लिए ४ प्रतिशत के हिसाब से केवल १२५० पौंण्ड 
होता है और $ह के हिसाब से ६२५ पौण्ड। इसलिए इन डिसकाउन्ट का काम 
करनेवाली गदहियों को कुछ अच्छी लब्धि करने के लिए बहुत बड़ी-बड़ी रक्मों का 
उलट-फेर करना पडता है। साधारणत: डिस्काउन्ट की गद्यों को अपनी पूंजी 
के आधार पर ३० गुना तक ऋण लेना और लगाना बुरा पहीं माना जाता । 

'वित्तिमय-पत्रक' की चर्चा हम पहले कर चुके हैं। प्रारम्भ में तो यह 
बिज्ञकुल व्यावसायिक लेन-देन में पैदा हुआ । उदाहरण के लिए, टेक्‍्सास शहर का 
एक व्यापारी लिवरपूछ के एक व्यापारी को रूई बेचता है। टेक्‍्सास वाले ने 
रूईं की छदाई जहाज में कर दी है। अब वह लिवरपूल के व्यापारी के नाम से एक 
“बिल' लिखता है। यह बिल असल में एक मांग की चिट्टी है जिसमें लिखा हे कि 
इस चिट्ठी को देख लेने के दिन से ९० दिन के भीतर वह रूई का अमक मल्य चकता 
करेगा । लिवरपूल का व्यापारी यह “बिल पाकर इसपर अपना दस्तखत कर 
देगा कि उसने इसको स्वीकार किया। अब यह चिट्ठी बाजार में बिकने थोग्य 
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बन गया । पर रूई-आयात का काम करनेवाले हर एक आदमी को, हो सकता है, 
शराफा बाजार जानता न हो अथवा उसे यह अनुमान न हो कि यह पक्ष कैसा 
है। इसलिए ऐसा व्यापारी किसी बेंक से अपने “स्वीकार का स्वीकार” कराता 
है या महाजनी का काम करनेवाले किसी भारी महाजन से ही स्वीकार करा छेता 
है और इस बिल पर बेंक था किसी स्वीकार करनेवाले महाजन की दस्तखत या 
मुहर जहां पड़ गयी कि वह कागज “मुख्य” (77776) बिल बनकर बाजार में 
बिक जाने योग्य हो गया। ( अध्याय ७ में इस सम्बन्ध में कुछ और बताया 
जायगा--इसमें दिखाया जायथगा कि 'विनिमय-पत्रक' किस तरह आयात-निर्यात- 
व्यापार को बढ़ाने की सुविधा प्रदान करते हें । ) 

ऊपर के अध्याय में वतंमान काल का प्रयोग हुआ है । पर इसे भूतकाल में 
होना चांहिए था क्‍योंकि व्यापारी हुंडी या व्यापार-पत्रक--यानी' वह कागज जो 
फिसी व्यापार के सिलसिले में निकलता है--आज-कल बटद्वा-बाजार में अल्पसंख्यक 
हो गया है। आज-कल कारबार अधिकतर सरकारी हुंडयों का होता है। 
सरकारी हुंडी सरकारी कागज है। इसमें इसके जारी होने के तीन महीने बाद 
एक निश्चित रकम देने का वादा लिखा होता है। यह आरस्भ में विनिमय-पत्रक 
की नकल था। इस उपाय से सरकारी खुजाना, अपने कजे में, मुद्रा-बाजार में उस 
समय प्रचलित नीची दर के ब्याज से लाभ उठाता था। उचन्नीसवीं शताब्दी में 
व्यापारी हुंडियों की अपेक्षा सरकारी हुंडियों की संख्या बहुत कम रहती थी । 
पर बीसवीं सदी में जब व्यवसाय की पूंजी दूसरे-दूसरे साधनों से अधिक से अधिकतर 
आती शुरू हुई, सरकार ने भा अधिक से अधिक ऋण हुंडियों के-सहारे लेना 
प्रारम्भ किया । और अब बाजार में मुद्रा-पूर्ति का सबसे बड़ा साधन यह सरकारी 
हुंडी हो गयी है। सरकारी हुंडी के लिए प्रति सप्ताह भावपत्र मांगा जाता है । 
सरकार हर शुक्रवार के दिन यह बताती हे कि उसे कितने बिल जारी करने हें-- 
मान लें १५ करोड़ पौंड। इसके बाद “बट्ठाँ का काम करनेवाली' गद्ठियां जो 
भावपत्र देती हें यह कहती हें, कि वे अमुक भाव पर अमुक रकम की सरकारी हुंडी 
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खरीदना चाहती हैं । टेंडर में जो दाम दिखाया जाता है वह प्रतिशत क्‍या छूट 
चुहिए इस हिसाब से होता है। जिस समय ये पक्तियां लिखी जा रही हैँ उस 
समय छूट की औसत दर इधर कई सप्ताह से अध प्रतिशत का एक भाग चल रही 
हैं। कुछ भावपत्र बेंक आफ इंग्लेण्ड के खेरखाह ग्राहकों के हक में भी, टेंडर के 
बाहर जारी किये जाते हें जैसे दूसरे देशों के केन्द्रीय बेंकों को भी कभी-कभी टेंडर 
मिल जाता है, जिनका रुपया लंदन में हो । 

साधारण अवस्था में “बट्टे का काम करनेवाली गद्ठियों का जीवन गति-शून्य 
होता हें--कुछ लोग तो कहेंगे कि यह नीरस जीवन बिताते हेँं। ये नित्यप्रति 
बेकों से रुपया मंगाते हैं, ये इस रुपये से सरकारी हुंडी मंगवा कर रखते हें, ये 
साप्ताहिक भावपत्र में सम्मिलित होते हें, ये इन सरकारी हुंडियों में से कुछ अपने 
पास रखते हें और कुछ को थोड़ा लाभ लेकर उन बेंकों के हाथ बेच देते हैं जो 
भावपत्र नहीं देते अथवा अन्य ग्राहकों के हाथ बेच देते हें। पर अब, मान लें 
कि, किसी कारण से बेक आफ इंग्लेण्ड वतंमान रुपये के परिमाण में कमी करना 
चाहता है जो सदस्य बैंकों के डिपाजिट में है। यह बेंकों के डिपाजिट को घटाने 
की युक्ति करता हैं क्योंकि यहु शायद कर-अदायगी के प्रवाह को रोकने में सफल 
नहीं हो सका है। अब बेंकों के नगद रोकड़ का अनुपात कम ही लगता है और 
वे अपने देनन्दिन ऋणों का भुगतान मांगकर अपने रोकड़ की स्थिति को सम्हालना 
चाहते हें। किन्तु चूंकि इस समय सभी बेंक लेनेवाले ही हैं, ये बट्टावाले एक बैंक से 
लेकर दूसरे बेंक को अब रुपया नहीं दे पाते। उनको कहीं से रुपया जूटाना होता 
हैं। सदस्य बेकों से वे जब रुपया नहीं पा सकते तो वे अब बैंक आफ इंग्लेंड के 
पास ही जाते हेँ। बेंक आफ इंग्लैण्ड हमेशा जमी हुई बद्ठा-गहियों को ऋणपत्र- 
बिल की जमानत पर ऋण देने अथवा उनसे खरीदने को तैयार रहता है। पर 
ऐसा करने के लिए वह कुछ जुर्माना लेता है। वह इस प्रकार कि, जो ब्याज वह छेता 
हैं अथवा छूट की जिस दर पर वह बिल खरीदता है, वह बेंक-दर होती है--यही 
वह प्रसिद्ध बंक-दर हैं और यह दर बाजार के ब्याज या छूट की दर से हमेशा कुछ 
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ज्यादा रहती है । उदाहरण के लिए, इन' दिनों बाजार की देंनिक ब्याज-दर ३ प्रति- 
शत है और छूट की' दर £ प्रतिशत हैं तो बेंक-दर २ प्रतिशत हैं। अब अगर 
शराफा बाजार को बेंक की शरण लेने की विवशता हो जाय तो बट्टा के कांम करने 
वाली गह्ठियों को अपने बिलों पर १६ प्रतिशत घाटा देना पड़ेगा, उन्हें & प्रतिशत 
का लाभ कहां तक होता । इसके दो परिणाम होंगे । पहला परिणाम यह होगा 
कि गद्दीवाले जहां तक शीघ्र हो सके ऋण से मुक्त हो जाने की चेष्टा करेंगे और 
इसका परिणाम यह होगा कि चारो ओर से रुपये की मांग होगी और कारबार 
सिमटने लगेगा। दूसरे जिन बिलों को वे बिलकुल खरीद चुके हें उनके विषय में 
तो अब कुछ नहीं करते सिवा इसके कि उसमें घाटा पड़ते हुए भी उसे रखें रहें, पर 
अब वे नये बिल ऐसी दर पर न खरीदेंगे जिसमें बंक-दर से लाभ न दिखायी पड़े, 
और ऐसा वे तब तक करते रहेंगे जब तक बेंक आफ इंग्लैण्ड का दरवाजा खटखटातने 
की आवश्यकता वाली स्थिति बती रहेगी। इस कारण ये छूट का काम करनेवाली 
गहियाँ एक ऐसे नाजूक- और शीघ्र काम करनेवाली मशीन का काम करती हैं 
जिनके द्वारा बेंक आफ इंग्लेंड ऋण-व्यवसाय के परिमाण पर अपना प्रभाव डालता 
रहता और बाजार में उठनेवाली ब्याज-दर पर नियन्त्रण रखता है। इसके बाद 
हम समभाएंगे कि यह शक्ति कितनी महत्त्वपूर्ण है । 


मुद्रा से मुद्रा-तुल्य तक के सिलसिले में अब सरकारी हुंडियों का नम्बर चोथा 
है। पहले तीन, प्रचलित मुद्रा, बेंक-डिपाजिट और दैनन्दिन उधार, की तो चर्चा 
हो चुकी। अब पांचवे प्रकार के वर्णन पर उतरने के पहले हमें संक्षेपत: एक और 
अध॑ मुद्रा का नाम बता देना है जिसे स्टेज ४-क कह सकते हैं । इसे सरकारी डिपाजिट 
रसीद समभिए जिसका नाम तलपट में आ घुका है। यह यूद्ध-कारू की उपज है । 
जिस समय बेंक वाले सरकारी हुंडी खरीदते रहते हें अथवा “छूट” या दलाली पर 
काम करनेवाली गहियों में रुपया लगाते हैँ, जो उससे सरकारी हुंडी खरीदते हैं, 
तो वास्तव में वे सरकार को तिमाही ऋण ही देते हें। पर यही कामवे इस 
तरह से करते हैं कि यदि उनकी इच्छा हो तो केवल एक दिव की नोटिस पर उससे 
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अलग हो सकते हैं। सरकारी डिपाजिट रसीद इसी कार्य का और भी सीधा रूप 
है। बेंक सीधे सरकारी खजाने को ६ महीने की नोटिस पर और सरकारी हुंडी 
पर प्राप्य ब्याज-दर के प्रायः समान दर पर ही, निश्चित रकम ऋण देते हें। 
ऐसी व्यवस्था है कि यदि किसी बेक को ६ महीने के भीतर रुपये की कमी पड़ जाय' तो 
वह अपनी सरकारी रसीदों को बेंक आफ इंग्लेंड के हाथ बेच सकते हे पर इसके 
साथ यह अव्यक्त शर्ते लगी हुई है कि जरूरत होगी तभी ऐसा किया जायगा, 
अन्यथा नहीं। सरकारी डिपाजिट का बाजार नहीं लगता इसलिए अब उनके 
आगे वर्णन की आवश्यकता इस पुस्तक के लिए नहीं है । 

मुद्रा-तुल्य का पाचवां चिभेद शार्ट बांड ( 9॥0707 90706 ) है । यह क्‍या है 
इसको समझाने के लिए थोड़ा विषयांतर करके राष्ट्रीय ऋण के सम्बन्ध में वर्णन 
करना होगा । किसी भी समय के लिए ब्रिटिश सरकार पर विभिन्‍न प्रकार के 
वचनों को पूरा करने का भार है। इस भार में एक छोर पर सरकारी हुंडी 
हे जो तीन महीने की पूर्ति पर पूर्ण करने योग्य हो जाती है, एवं सरकारी डिपाजिट 
रसीद हैं जो छ महीने में भुगतान योग्य होती है। अब इन सरकारी ऋणों को 
लोग हमेशा नया-तया करते हुए रखना ही चाहते हैं पर यदि वे न चाहें, तो 
सरकारी कोष को पके हुए सरकारी बिलों या रसीदों को चुकता करना ही होगा । 
इन दोनों कांगजों, और बेंक आफ इंग्लैण्ड द्वारा सरकारी खजाने पर दिया 
गया उपाय और साधन सम्बन्धी अग्रिम ( छ०ए8 छाती. खाल्था$ 
80ए०7४८८ ) के कागज, इन्हीं तीन से लेकर वह रकम बनती है जिसे 
चालू ऋण (4]0&072 06०5६ ) कहा जाता है। अब राष्ट्रीय ऋण रूपी 
डंडे की दूसरी छोर पर साखपत्र ( ०078068 ) हैं जो स्थायी ऋण हे 
यानी उनके पकने न पकने का कभी सवाल नहीं आता । और इन दोनों छोरों 
के मध्य में कम या अधिक समयों के विभिन्‍न वादे होते हैं। इन स्टाकों 
( 800&5 ) में से कुछ पर तो ऐच्छिक अवधि होती है। दाहरण के लिए अभी 
“८०७० लाख ३ प्रतिशत वाले वार बांड्स ( छ०7 90705 ) पड़े हुए हैं जिन्हें 
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सरकार १ मार्च १९५२ से लेकर १ मांच १९५४ के बीच कमा भुना सकती है । 
इन्हें साधारणतः “२३ सै० ५२/५४ ( 275 52/84 ) के नामसे पुकारा जांता है । 
जिन शर्तों पर ये बांडस निकलते है उनमें कभी-कभी थह भी दर्ज होता है कि 
निश्चित तिथि के पहले इनका भुगतान नहीं होगा और इसके बाद भी इनका 
रुपया सरकार चाहे तो और कुछ दिन रोक सकती है। इस तरह सरकारी 
कागजों की अवधि के भी कई प्रकार हैं। कुछ कांगज तो ऐसे होते हैं जो निकट 
भविष्य में ही वापिसी के योग्य ( 779/प7८० ) हो जाते हैं क्योंकि या तो इन्हें 
चालू करने के समय ही इनकी अवधि कम दे दी जाती है [जैसा कि ३२७० लाख 
पौंड के १३ प्रतिशत वाले 'एक्सचेकर बांड' ( ८४८४८०९(प८८० 00708 ) हैं जिन्हें 
पहली बार ७- नवम्बर १९४४ में जारी किया गया था और जो १५ फरवरी 
१९५० के दिन परिपक्व ( पाधांपा८्त ) थे ] या कोई दूसरा ही कागज हो 
जिसका अवधि तो लम्बी थी पर जो अब परिपकवता की तिथि के पास . पहुंच गयी 
है। जो कांगज ५ वर्षों के भीतर परिपक्व होते हैं उन्हें “स्वल्पकालीन बन्धँ 
( 80070 70708 ) कहा जाता है । इसके बाद मध्यस्थित कागज (॥7€दाप्रा7 
90709) हैं जो ५ से २० साल तक के भीतर परिपक्व होते हें। इनके अत्तिरिक्त 
ओर जो हैं वे “दीघंकालीन बन्ध” (]078 70708) कहे जाते हें। 

कहीं भी किसी भी क्षेत्र में बाजार में यह संदेह नहीं किया जाता कि ब्रिटिश 
सरकार का हर एक बन्ध (070) अवधि की पूर्ति पर देय हो जाता है और सरकार 
उसका रुपया चकाती है या नहीं । इस विश्वास का कारण यही नहीं है कि 
ब्रिटिश सरकार की अनन्य ईमानदारी में दुनिया को अटूठ विश्वास है, इसका: 
एक अन्य कारण भी है। वह कारण यह है कि सरकार को अपना ऋण प्रचलित 
मुद्रा के रूप में चुकाना है और यह मुद्रा सरकार जब चाहें जितना पेदा कर के दे 
सकती हे । इसलिए ये सभी कागज किसी दिन मुद्रा हो जायेंगे । हां, वे स्थायी 
ऋण-पत्र कनन्‍्सोल्स जेसी हैं जिन्हें हम तैयार धन नहीं , मात सकते। फिर 
भी इनका ब्यांज तो बीच-बीच में निश्चित समय पर मिलता ही रहता है। पर 


कै 
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तैयार धन और वह धन जो पीछे जाकर तैयार होगा, दोनों में कुछ अंतर है। ओर 
यह अन्तर इस बात में है कि ऐसे कांगजों की दर चढ़ती-उतरती रहती है। 
इसलिए आज के भाव में और आगे चलकर क्या भाव होगा इसका जोखिम सिर 
पर आ जाता हैं। वह ऋण-पत्र जो परिपकक्‍्वता के निकट भा गया है अपने अंकित 
मूल्य से बहुत इधर-उधर के मुल्य पर नहीं बिकता । इस तरह मान लीजिए कि 
३ प्रतिशत वाले कुछ ऐसे कागज किसी के पास हैं जो ठीक दो वर्ष की अवधि में 
दातव्य ( 00८ ) हो जानेवाले हैं। यदि इस कागज का मूल्य अभी बाजार में १०१ 
हो तो इसका अर्थ यह हुआ कि हर १०१ पौंड पर जो इस समय ऐसा कागज 
खरीदने में लगेगा, उसे ६ पौंड की आमदनी होंगी पर उसके मूलधन' में १ पौंड 
का घाटा पड़ेगा। इसको यों कहें कि इस कांगज की वापसी कीमत रेड 
प्रतिशत प्रतिवर्ष हुईं। (क ) अब यदि बाजार में यह विचार प्रचलित हो कि 
उस कागज. पर, जिसके पूरे होने में दो साल की अवधि शेष है, २३ प्रतिशत प्राप्ति 
उचित ही है तो उसका भाव १०१ रह जायगा। पर अब मान लीजिए कि इस 
कागज की खरीद के बाद बाजार अपना विचार बदलता है और यह सोचने लगता 
है कि दो साल वाले कागजों पर कम से कम ४ प्रति सेकड़ा आय होनी चाहिए । 
तब इस कागज की कीमत १०१ से ३ पौण्ड घट कर ९८ ही रह जायगी जिसपर 
कता को दो साल के बाद ६ पौण्ड ब्याज और मृलधन' पर २ पौण्ड लाभ हो 
जायगा ( असल में मूल्य की घटा-बढ़ी, उन कारणों से जिनकी चर्चा पाद-टिप्पणी में 
की गयी है, बहुत कम होती है )। इस तरह हम देखेंगे कि कम अवधि वाले 
कागजों को रखने में अधिक जोखिम नहीं है। कागज रखनेवाला अपना मूलधन 
तो वापस पा ही जायगा पर उसपर भाव की जो घटा-बढ़ी होगी थानी अगर 


(क) अदायगी प्र जो आय होगी उसका यह बहुत सरलू हिसाब है । इसमें ब्याज- 
द्रब्याज का ख्याक और आय-कर का भी विचार नहीं किया गया, जो आय हुई नहीं 
कि लग जाती हें पर द्वानि उठाओतो कुछ मोजरा नहीं मिक्ता। इसलिए आंकड़े जो 
. “किये यये हैं उन्हें केवल सिद्धान्त-दिग्द्शेन से अधिक मानना उचित नहीं । 





मुद्रा-बाजार ९७ 


वह अपना कागज किसी कारण बेचने की जरूरत में पड़े तो उसका जो मूल्य 
बाजार में मिलेगा, वह भी एक या दो बिन्दु से अधिक ह्वास में नहीं होगा । 

पर अब विचार करें कि उसी ३ प्रतिशत वाले कागज के 'पकने' में अभी २५ 
साल बाका हें। तब ऐसी दशा में क्या होगा ? अगर बाजार में २५ साल वाले 
कागज के लिए २३ प्रतिशत उचित ब्याज-दर मानी जा रही है तो अब उस 
कागज का मूल्य १०७३ पर जाकर ठहरेगा (२५ साल के लिए ७५ पौंड तो ब्याज 
हुआ, मूल धन में ७३ पौंड की हानि काटकर उसे ६७३ पौंड मिला जो २३६ प्रतिशत्त 
के लगभग हुआ )। और अगर बाजार की राय बदल गयी और २३ के स्थान पर 
४ प्रति सेकड़े के पक्ष में उसका रुख हुआ तो उस कागज का मूल्य गिरकर ८७३ पर 
आ जायगा ( ब्याज ७५ पौंड+मूलधन का नफा १२३ पौंड -- ८७ड़े पौड--८७३- पौण्ड 
का ४ प्रतिशत की दर से २५ वर्ष का ब्याज) । (क) अच्त में यदि ऋ रा-पत्र स्थायी होता 
ओर उसके पक्के हो जाने की कोई तारीख नियत नहीं होती तो यह १२० पौण्ड 
पर रहता, यदि २३ प्रति सैकड़े ब्याज लिया जाता और ७५ पौंड पर मिलता, यदि 
४ सेकड़े ब्याज लेना होता । इस तरह ब्याज-दर की घटा-बढ़ी का परिणाम यह 
होता है कि २३ प्रतिशत से बढ़कर अगर उसे ४ प्रतिशत करते हैं तो स्थायी ऋण- 
पत्र में ४५ पाइंट का ह्ाास होता है, २५ साला कागज में २० पाइंट की हानि 
होती है और दो साला कागृज्‌ रहने से केवल ३ पाइंट का घाटा पड़ता है । 

यों, यद्यपि इस बात में कोई सन्देह नहीं है कि ऋण-पत्र की अवधि पूर्ण हो जाने 
पर उसका रुपया प्राप्त हो जायगा, तो भी एक लम्बी अवधि के ब्रिटिश सरकार के 
ऋषण-पत्र में कुछ जोखिम रहता है--हां जोखिम उस आदमी को कोई नहीं रहता 
जो जानता हैँ कि इन ऋण-पत्रकों को बेचने की उसे कभी कोई आवश्यकता नहीं 
पड़ेगी अथवा न इनकी जमानत पर उसे रुपया उधार काढ़ना पड़ेगा जब तक उसकी 





( क ) यह बात फिर भी बता दी जानी चाहिए कि यह हिसाब-किताब सब गलत 
हे। क्योंकि इसमें न दुहरे ब्याज का हिसाब है और न कर का । इन तत्त्वों को भी 
मिलाया जाय तो हिसाब ऐसा हो जायगा कि समर में आना मुश्किल होगा । 

मु-रू---७ 


अे 
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अवधि पूरी नहीं हो जाती। पर ऐसे आदमी कम होते हैं। जोखिम उठाने का 
जो यह तत्व है, उसीके बदले दीघकालीत बन्धों पर अधिक आमदनी डढरोती है, जब 
हम उसकी मूल लागत और ब्याज पर ध्यान रखते हें। किसी भी समय में ( यदि 
बाजार में, असाधारण तेजी-मंदी का तत्त्व न हो ) कम अवधि से अधिकाधिक अवधि 
के ऋण-पत्रों में क्रम-क्रम से अधिक आमदनी है । अतः अब पुनः एक बार हमारे 
सामने मुद्रा की चलन-शक्ति और आय के बीच का झगड़ा आता हूँ। ब्रिटिश 
सरकार के सभी ऋण-पत्रक चाल हैं। यह इस अर्थ में कि उन्हें जब चाहें, किसी न 
किसी दाम पर बेच दे सकते हैं। पर इनमें केवल ऐसे कागजों में जो कम अवधि 
वाले हैं तगण्य से अधिक हानि की संभावना नहीं हैं। केवल वे ऐसे चालू हें कि 
वे हानि-रहित हैं और इसलिए उनपर ब्याज कम मिलता है। मध्यम श्रेणी के 
ऋणा-पत्रक, लम्बी अवधि के ऋण-पत्रक तथा स्थायी ऋण-पत्रकों के, मूल्यानुसार, 
“तरलता' है अत: उनपर साधारणत: अच्छा ब्याज प्राप्य होता है । 


अब हमलोगों को पांचवीं तरह के मुृद्रा-तुल्य पर आना चाहिए जिसे स्वल्प- 
कालीन बन्ध ( 97070 00708 ) कहते हें। कुछ दिन पहले से बद्वा-गद्टियों ने 
स्वल्पकालीन बन्ध का काम बढ़ा दिया है, इन्हें ५ साल तक की अवधि दी गयी हैँ । 
इन बन्धों को भी वे उसी तरह बकों से रुपया लेकर खरीदते हैँ जिस तरह वे सरकारी 
हुंडी लेते हैं। अगर इनके पास एसे बन्ध रहें तो इन्हें बंक आफ इंग्लेण्ड से भी 
ऋण मिल सकता है| पर इनमें थोड़ा-सा भेद है। वह भेद यह हैं कि स्वल्प- 
कालीन बन्ध की बाजार-दर के गिरने का जोखिम, यद्ययि यह मामूली ही होता हैं, 
सरकारी हुंडी की अपेक्षा अधिक हे । इसलिए बद्टावाले इन बन्धों का वैसा उल्टा 
प्रामिड अपनी ही क्षीण पूजी के बल पर खड़ा नहीं करते जैसा कि सरकारी हुंडी के 
सम्बन्ध में करते हें। जहां बद्वावाले १०० पौण्ड ऋण लेकर उससे ९७ पौण्ड तक 
अन्य प्रकार के कागजों में लगा देते हें, स्वल्पकालीन बन्धों के सम्बन्ध में वे ९० से 
अधिक नहीं बढ़ते। और चूकि अन्य तरह के ऋण-पत्रकों से इन स्वल्पकालीन 
बन्धों का बाजार-मूल्य बहुत घटता-बढ़ता रहता हे, इसी कारण से अन्यों की 
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अपेक्षा इन कागजों का कार्य करने में छाभ का अधिक अवसर भी मिलता 
रहता है। (क) 

छठे प्रकार के मुद्रा-तुल्य बन्ध (00908 ) हैं। थहां आकर तो हम लोग मुद्रा- 
तुल्य के क्षेत्रसे एक तरह बाहर ही निकल जाते हें और साधारण विनियोग या 
लगायी हुई पू जी की सीमा में जा पहुँचते हैं जिसपर इस पुस्तक में विचार करने का 
मतलब नहीं है। पर फिर भी इसे मुद्रा-तुल्य में सम्मिक्तित करने का कारण यह 
है कि इन्हें भी बेकवाले खरीदते हें। सदस्य बेंकों के तलपट में सम्पत्ति-न्यस्त 
घन का जो भारी मद होता है, वह अधिकतर ब्रिटिश सरकार के उन पत्रों का 
होता है। पूर्व काल में यह समझा जाता था कि बेंकों के खरीदने लायक ऐसे ही 
बन्ध होते हें जिनकी अवधि दस्त साल तक की हो, पर आज-कल यह धारणा है 
कि धीरे-धीरे बढ़कर यह वर्षों की अवधि बीस पर पहुंच गयी हैं और अब तो बैंक 
वाले इससे भी लम्बी अवधि के बन्ध लेते हैं। 

यहां पर बेंक' झब्द से सदस्य बेंक' ही समभता चाहिए । बेंक आफ इंग्लैण्ड 
के पास भी ब्रिटिश सरकार के ऋण -पत्रों में सिक्‍्यूरिटियों का भारी स्टाक हैं । इसके 
बेंक-कारबार में जितने ऋण-पत्रों को डाल दिया गया है वे बहुधा उसी प्रकार के 
हैं जैसे सदस्य बेकों के पास हें। पर ऋण-पत्रों का सबसे भारी स्टाक बेंक आफ 
इंग्लैण्ड के 'ईसः विभाग ( 55प८ 6८७(. ) में है और उसके सहारे नोट जारी किये 
गये हैं। यह 'ईसू' (निर्णय) विभाग सरकारी खजाने के हिसाब रखने को स्थापित हैं और 
इस विभाग के पास जो मध्य बन्धों (7760 7प77 0708) की भारी राशि है वही 





(क) यह बात भी बता दी जानी चाहिए कि बट्टा-गद्दीवाले स्वत्पकालीन बन्धोंको अन्य 
विनियोगों से ऊची दर पर खरीद कर सकते हैं। वहां गद्दीदार अपनी पजी पर आय॑- 
कर देता है, अतः पूंजी-हास पर वह कर वापस करा सकता है। इसका मतलब यह है 
कि किश्त के छूटने का बट्टा-गद्दीवालों को अन्यों से अधिक सम्भव है । इस कारण स्टाफ 
के बड़े हिस्से जो परिपक्व हो जाते हैं, मुद्रा-बाजार में जा पहुंचते हैं जिसमें इनका इतना 
ऊचा दाम रहता है, कि लोग बेचने को उद्यत हो जाये । 


च्छु 
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ऐसी युक्ति बनाती है जिससे कि सरकारी खजाने बाजार में हस्तक्षेप कर सकें । 
सरकारी खजाने के पास तो अन्य कोष भी होते हैं। उदाहरण के लिए बेकारी 
और स्वास्थ्य बीमा के फण्ड की भारी-भारी शेष रकम, इनके पास विनियोग के लिए 
रहती हैं। इनके अतिरिक्त अन्य फंड और अन्य संस्थाएँ भी हें जो या तो 
सरकारी खजाने के नियन्त्रण में हैं अथवा सहज रूप से इसके परामर्श से काम 
करती हें। इन रुपयों को हाथ में रखने के कारण सरकारी खजाना बाजार के 
मृल्य-स्तर पर बहुत बड़ा शासन रखता है। जब कागज की अवधि पूर्ण होने 
लगती है, इन सरकारी खजानों के फंड से इनमें से ऐसे कागज खरीद लेते हैँ जो मुद्रा- 
बाजार से बाहर हैं। उद्देश्य यह होता है कि उस नगदी का परिमाण घटाया जाय 
जो सरकारी खजाने को अन्‍्यों को देना पड़ता है । और फिर जब सरकारी खजाने 
में नोट जारी करने की बात चल रही हो, यह अपने हाथ के कोष की क्रय-शक्ति को 
बाजार के उस विभाग में लछगातां हे जिससे मतलब हो । उद्देश्य यह होता हैँ कि 
नये नोट बाजार में प्राप्त स्टाक की बराबरी कर सकें जिससे उसे लेनेवाले आसानी 
से मिल जायें । हस्तक्षेप की इस शक्ति का दुरुपयोग भी हो सकता हैँ । ऐसे उदाहरण 
भी हैं कि ब्रिटिश सरकार के अर्थ मन्त्री पर इस बात का दोष लगाया गया हैं 
कि उसने बाजार को जान-बूककर ऐंठा है। पर साधारणतः यह बात उस कारबार 
की रीति का आवश्यक अंग है, जिसके द्वारा राष्ट्रीय ऋण उठाने और उसकी व्यवस्था 
करने की आवश्यकता, धन लगानेवालों की यह आवश्यकता कि उनका धन लाभ 
के साथ लगाया जाय और---हमलोगों को इस किताब में जिस विषय की सबसे 
अधिक आवश्यकता हे--विभिन्न श्रेणियों की मुद्रा के लिए बेंक-कारबार का ढंग, 
इन सब विषयों को, संगति के साथ एकत्र किया जा सकता हैँ । 
रेड 
बंक क्या हे ? 
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पालियामेन्ट को जब इस सम्बन्ध के कानून बनाने की आवश्यकता हुई तब 

यह प्रइ्न उठा कि बेंक की परिभाषा बनायी जाय । पर यह परिभाषां इससे अच्छी 
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नहीं हो सकती कि, “कोई फर्म या संस्था जो वास्तविक छेच-देन का व्यवसाय करती 
हो, बंक है” । इस अध्याय की समाप्ति तक हम भी इससे अच्छी परिभाषा नहीं 
ही दे सके । हमने बेंक का वर्णन किया है और विभिन्न श्रेणियों के बेंकों का पार्थक्य 
दिखाया हैँ, पर इसकी सनन्‍्तोषजनक परिभाषा हम नहीं दे सके हें। सम्भवतः 
सबसे ठीक परिभाषा यह होगी, “बंक वह संस्था है जो ऋण का कारबार करे--- 
ऋण देओऔर ऋण ले”। कणों के विभिन्न प्रकारों में जब तक कोई आन्तरिक भेद 
न हो, केवल ऋण के प्रत्यावर्तत की बात कहने से कुछ मतरूब नहीं निकलता । 
बेंक का उद्देश्य इस बात से पूरा होता है और साथ ही साथ उसे भारी सामाजिक 
महत्व इस कारण मिलता हे कि बेंकवाले का ऋण साधारणतः जनता स्वीकार 
करती है कि पूरा होगा और इसी कारण वह मुद्रा बन जाता है। इसलिए बेंक का 
काम यह है कि वह दूसरों से उधार रुपया मंगाये "और उसके विनिमय में अपना 
रुपया दे और इस तरह मुद्रा पैदा करे। ऋणों का कारबार ही सही, पर ऋण तो 
धन का ही प्रतिलोम शब्द हैँ और इसलिए बेंक के लिए यह परिभाषा भी अयुक्त न 
होगी कि वह धन का नियोजक है । 

सम्पूर्ण बंक-व्यवसाय अनिवार्यत: इस बात पर निर्भर करता हैँ कि जनता 
बेंक की ऋण चुकाने की शक्ति और तत्परता पर पूर्ण विश्वास करे। यह सच्चे 
अर्थो में उधार का कारबार है । ग्रेट ब्रिटेन में, जहां जनता के विरले ही सामान्य 
मनुष्य को किसी तरह के बक-गड़बड़ का अनुभव होता है, बैंक के सम्बन्ध में कही 
गयी ऊपर वाली बातें विचित्र रूप से निरर्थक प्रतीत होंगी । पर दूसरे देशों में जिनमें 
प्रधानतः अमेरिका को मान' लिया जा सकता हैं, हाल के वर्षों में यह देखने के बहुत- 
से अवसर मिले हें कि किसी बेक पर से जब जनता का विश्वास उठ जाता हैँ तब 
कसी गडबड़ी मचती है। चजिश्वास के ऊपर इतना भार रखने के कारण बेक वाले 
का काम विचित्रतापूर्ण-सा लगेगा । जब समय अच्छा रहता है और ऋण अधिक 
उपलब्ध हो सकते हूँ, बंकवाढा भी ऋण देने के लिए प्रस्तुत मिलता हैँ।. किन्तु 
जब समय खराब हो और भय व्याप्त हो जाने के कारण बाजार मन्दा पड़ गया हो, 
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तब बेकवाला भी अपेक्षाकृत अधिक सावधान, अनुदार और कड़ा हो जाता है। 
इसलिए उसके रोजगार की तुलना उस आदमी से की गयी है जो सूखे दिलों में 
आंसानी से छाता उधार दे देता है और जब पानी पड़ता है तब उसे वापस 
मांगता है। । 

बेंक वांलों और बेक-व्यवसाय की, सम्प्रति अधिकतर आलोचना-प्रत्यालोचना 
हुई है। इनमें से एक आलोचना तो बंक वालों द्वारा .जन-विश्वास पर इतना 
अधिक बल दिये जाने का अनिवाय परिणाम है ( जन-विश्वास जन-प्रशंसा से भिन्‍न' 
चीज हे ) किन्तु बकों के सम्बन्ध में अन्य मत भी हें और वे ससे भी अधिक 
तत्वपूर्ण हें। आज बेक-व्यवसाय की जो पद्धति है उसके सम्बन्ध में जो आलोचनाएं 
की जाती हैं उनमें से दो प्रमुख आलोचनाओं की संक्षेप में चर्चा करते हुए हम 
इस अध्याय को समाप्त करें तो अधिक अच्छा होगा । 

ब्रिटेन की बेंक-व्यवसाय-रीति के सम्बन्ध में बराबर कहा जाता है कि 
इसकी प्रतिष्ठा, व्यवसाय--मुख्यत: विदेशी व्यवसाय-- के निमित्त हुई। अब थह 
शिकायत हो गयी हैँ कि व्यवसाय' से अधिक ऋण की मांग अब तो देश के भीतर के 
उद्योंग-धंधों में होती है। पर अंग्रेजी बेंकों को तो उद्योग-धंधों की आवश्यकताओं 
का पता भी नहीं हैं और न उनके प्रति सहानुभूति है। वे जब ऋण देते है तो 
उसकी अदायगी के लिए इतना कम समय देते हे कि किसी उद्योग-धंधे के काम में 
वह लग ही नहीं सकता । वे तैयार माल की जमानत तो मान लेते है पर तैयार 
होनेवाले की नहीं। और अच्त में, उद्योगपति की पहुंच मुद्रा-बाजार तक 
होनी मुश्किल है । इसी बाजार को घेरकर रूंदन का मुद्रा-बाजार बसा हुआ हैँ और 
यहां बड़ी सुगम शर्तों पर रुपया उधार मिल जाता है। 

इन आलोचनाओं में से कुछ तो अतिरंजित हैँ। ब्रिटेन के ब्रेंक ब्रिटेन के 
उद्योग-धंधों के लिए उससे बहुत अधिक करते हे जितना कहा जाता है। पर 
इस शिकायत की तह में कुछ सचाई भी है। पूर्व में, जमंनी या अमेरिका के बैंक 
उद्योग-धंधों के जितने सहायक रहे हैं, ब्रिटेन के बेंकः उतने सहायक नहीं रहे। 
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जमंनी में उद्योग-धंधे और बेंकों के बीच तो सीधां और खूब गहरा सम्बन्ध रहा 
है। प्राय: बैंक किसी फर्म का पूर्ण महाजन रहता आया हें---उसने आवध्यकता- 
नूसार पूंजी दी है और अपने आंदमी भी फर्म के संचालक-मंडल में रखे हैं। 
अमेरिका में भी यही है पर वह कुछ कम सीधे तरीके से। बड़े-बड़े अमेरिकी 
बैंकों ने अपनी सहायक कम्पनियों द्वारा उद्योग-धंधों को बराबर इस बात में 
सहायता दी है कि वे अपने ऋणा-पत्रों को जन-साधारण में प्रचलित करें और इस 
तरह जनता के ढपये से अपनी पूंजी जोड़ें । बेंकों ने ही इस सिलसिले की सम्पूर्ण 
काय-प्रणाली को संचालित किया और उसमें अच्छा लाभ किया । उन्होंने इस तरह 
उद्योग-घंधों की संचालन -तनीति पर भी प्रभाव स्थापित किया । 

ब्रिटेन के बैंकों ने अपने को इस काम से जान-बुककर अरूग रखा है। और 
जम॑नी तथा अमेरिकी वेंक व्यवसाय के हाल के अनुभवों से ब्रिटिश ढंग की बृद्धिमाना 
प्रमाणित होती है। उद्योंग-धंधों को जो ऋण दिया जाता हैँ उसके साथ यह 
अयोग्यता लगी हुई है कि वह चालू नहीं होता । एक बार ऋण दिया गया तो 
उसे कुछ साल बीत जाने के पूर्व तो वापस ले नहीं सकते। इस विषय में ब्रिटिश 
बैंकों द्वारा दिये गये कुछ अन्य प्रकार के ऋणों की अपेक्षा यह बुरा नहीं है। बेंक 
जो ऋण लगाते हें उनमें से कई किसी तरह से बढ़े वाले सांबित हो जायें यह ओर 
बात है, और यह और बात हैँ कि बेंक, इस सम्बन्ध के विज्ञापन के साथ, ऐसे 
दो-एक कारखानों से सम्बन्ध जोड़ ले जिनका कारबार अच्छां नहीं है। जब 
औद्योगिक बेंकदारी यह अमेरिकी ढंग पकड़ लेती है कि किसी उद्योग-धंधे को 
सीधे ऋण देने की जगह औद्योगिक कल-कारखोनों द्वारा प्रदत्त ऋण-पत्र ही खरीद 
लिये जायें, तब उसमें यह कठिनाई नहीं रहती। क्योंकि ऋण-पत्र को तो 
स्टाकएक्सचेज्ञ में ले जाकर जब कभी बेच सकते हेैँं। पर इसमें एक दूसरी 
कठिनाई है । वह यह कि ओद्योगिक ऋण-पत्र का मूल्य बहुत अधिक उत्तरता- 
चढ़ता रहता है और बेंक यदि चाहें कि अपने ऋण की तरलता रखे तो उसे 
अपने प्रथम विनियोग का एक बड़ा भाग खोना पड़ता है । 


आई 
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उद्योग-धंधों के लिए बेंकदारी की वकालत करने वाले मुख्यतः वे लोग हैं 
जो उद्योग-धंधों के लिए प्रभूत पूंजी की व्यवस्था से समाज को होनेवाले लाभ 
से प्रभावित हें। पर बँक वाले पर उद्योग-धंधों का कोई खास उत्तरदायित्व 
ही क्या है ? उसका पहला कतंव्य तो अपने यहां रुपया रखने वालों का विश्वास 
बनाये रखना हैं। राष्ट्‌ की आथिक व्यवस्था स्वच्छन्दता से चलती रहे यह देखना 
राज्य का काम हे । बंक वाले इस सरकारी काम को अपने ऊपर क्‍यों लेने जायें ? 
उधर वह बेंक-व्यवस्था भी जो आशंका से दबी हुई हो, और जिसको चारो ओर से 


रुपया निकालने वालों ते घरे लिया हो, समाज की अ्थं-व्यवस्था की सहाथिका न 
होकर वाधा देने वाली ही हे चाहे वह औद्योगिक बेंकदारी की नीति का पालन 
करती हो या नहीं । | 

इस पुस्तक का उद्देश्य बेक-व्यवसाय का वर्णन करना है, उसकी आलोचना 
करनी नहीं। इसलिए इस बात की आवश्यकता नहीं कि औद्योगिक बेंकदारी 
बनाम साधारण बेक-व्यवसाय के सम्बन्ध में कोई निर्णय सुनाया जाय | यहां यह 
कहा जा सकता हूँ कि बहुत-से अन्य विवाद-प्रस्त विषयों के सम्बन्ध में जो बात 
कही गयी हैँ वही इसमें भी है अर्थात सचाई दोनो छोरों के बीच में है | पूर्वकाल में 
इंस्लेण्ड में एक ऐसे साधन की आवश्यकता थी जिसके द्वारा उद्योग-धंधों में सतत 
पूंजी प्रवहमान रहे ओर यह उचित ही था कि जर्मती अमेरिका की तरह बेक- 
व्यवसाय के विशाल दलदल में न फंसकर इंग्लैण्ड के बेंकों से कहा जाय कि वे 
वैसे ही साधन जुटाबें जैसा ऊपर वर्णन किया गया है। यह काम १९४५ में 
दो अर्थ-संस्थाओं की स्थापना कर किया गया। ये दो अर्थ-साधन ये हें-- 
(१) ओद्योगिक फाइनेन्स कार्पोरेशन और (२) दी इंडस्ट्यल ऐण्ड फाइनेन्सियल 
: कार्पोरेशन। इन दोनों को ही रुपये-पैसे की सहायता बैंक से मिलंती हैँ और 
ये अपने फंड का व्यवहार ब्रिटिश उद्योग-धंधों था व्यवसाय को ऋण देते में करते 
हें। और यह सहायता कुछ इस ढंग से दी जाती है जो बैंक के उपयुक्त नहीं 


ब्द 


है। पर यदि बेक के विभिन्‍न करतंब्यों में प्रमुख को चुनना हो तो कहना पड़ेगा 
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कि इनमें सबसे प्रमुख करतंव्य यह है कि यह रुपया देने की एक सुदृढ़ और 
सुविधापूर्ण रीति प्रस्तुत करे। उद्योग-धंधों को पूंजी जुटा देने के दूसरे-तीसरे 
उपाय भी हैं पर वततेमान समय में बेंक-डिपाजिट के अतिरिक्त इस काम के लिए 
किसी अन्य साधन का पता लोगों को नहीं है । 


वर्तमान बेंक-व्यवसाय के विरुद्ध जो मत अधिकाधिक बल पूर्वक आज-कल 
दिया जाने लगा हैं वह यह हे कि वे संस्थाएं जिनके हाथ में इतनी ताकत हो, कुछ 
व्यक्तियों के हाथों में न छोड़ देवी चाहिये । सचम्‌च इस तक की दो शाखाएं हे । 
प्रथम यह है कि चूंकि बेंक-मुद्रा 'उत्पादित मुद्रा हे इसलिए बेंकों को इसके 
व्यवहार पर ब्याज मिलती नहीं चाहिए। यह भी कहा जांता है कि जन-विश्वास 
ही वह चीज है जो जनता की ओर से बेकों को मिलती हे और उसी के भरोसे 
वे मुद्रा-प्रशयव कर सकते हैं, इस कारण इस सम्बन्ध के लाभ जनता को मिलने 
चाहिये न कि बेंक को । दूसरी दलीऊल वाले यह तो मानते हें कि बेंकों को 
मुद्रा पर ब्याज लेने का अधिकार है परवे चाहते हैं कि कुछ व्यक्तियों के 
हाथ से निकल कर बेंक-व्यवस्था सरकार के हाथ में आ जाय क्योंकि यह चीज 
सामूहिक रूप से समाज को अ्थे-व्यवस्था पर बड़ा और वह भी बहुत महत्वपूर्ण 
प्रभाव डालती है, इसलिए इसकी व्यवस्था सरकार को ही करनी चाहिए। 
इन दोनो दलीलों में से कौन ठीक हु और कौन नहीं इसपर हमें कोई निर्णय 

नहीं देना है। परन्तु यह कहना अनुचित नहीं हे कि इस अध्याय के अगले 
भागों में वे बातें हैं जिनसे प्रथम दलील का कुछ जवाब निकल आता है । बेंक 
वाले बिना व्यय और प्रतिबन्ध के रुपया नहीं “बना सकते । जेसा कि बताया गया 
है उसका रोजगार, अपने ऋण का दूसरों के ऋण के साथ विभिमय मात्र है और 
अपने ऋण के लिए जो ब्याज वे देते हें और दूसरे से जो छेते हें उनका जो अन्तर 
होता है, वही उनका लाभ है। किसी व्यक्ति को रुपया देने की अपेक्षा यह्‌ अधिक 
अच्छा है कि कोई आदमी बैंक को रुपया दे, क्योंकि बेंक को दिया हुआ ऋण तो 
रुपथा है, अन्यों को दिया हुआ नहीं । यह एक स्वाभाविक उपपत्ति है कि जब ऋण- 


ध्थ 


१०६ बंक 


दाता को, बैंक को रुपया देने में, इतनी अधिक सुविधाएं हूँ, तब उसे व्यक्ति विशेष 
से मिलनेवाले ब्याज की अपेक्षा कम ब्याज मिलना ही चाहिए। पर इस कथन से 
कि बैंकवाले को कुछ कम व्याज देकर कुछ छाभ कर लेने का अधिकार है यह निष्कर्ष 
नहीं निकलता कि उसे मनमाना लाभ लेने का अधिकार हूँ। बेंकों को जनोपयोगी 
माता गया है और राज्य को यह देखते रहने का अधिकार है कि जो लाभ वे करते हें 
वह अधिक न हो । 

बेंकों को राष्ट्रीय तत्वावधान में ले लेने की जो दलील दी जाती है उसे बहुत-कुछ 
उसी प्रकाश में देखना चाहिए जो हम पृष्ठ «३ में केन्द्रीय बेंक की सरकारी' देखरेख 
रखने के सम्बन्ध में दे आये हैं । जो उद्योग जनता से इतना घनिष्ठ सम्बन्ध रखता है 
और जनहित पर जिसका इतना प्रभाव पड़तां है उसपर राज्य का कुछ न कुछ 
निरीक्षण और नियन्त्रण रहना आवश्यक है, यह तक-सज्भरत है। यर यह सरकारी 
नियन्त्रण कितना रहना चाहिए यह प्रश्न और यह प्रदन कि यह निरीक्षण और 
नियन्त्रण का अधिकार बढ़कर पूर्ण सरकारी स्वामीत्व में परिणत होना चाहिए-- 
सिद्धान्त का नहीं अपितु रुचि की वात है । निश्चय ही ऐसा कोई देवी विधान नहीं है 
कि बेंकों को सदा के लिए व्यक्तिगत प्रबन्ध और राजकीय स्वामीत्व में छोड़ दिया 
जाय और उनका राष्ट्रीयकरण यदि एक सुनिश्चित योजना और मध्य व्यवस्था पर 
हो तो उससे बहुत कम हानि हो सकती हैं। पर राष्ट्रीयकरण हो जाने पर यदि 
बेंक-कारबार अधिक स्रक्षित ओर सस्ता नहीं हुआ तो इससे कोई लाभ नहीं और 
ये दोनो बातें आयसे आप राष्ट्रीयकरण के साथ ही साथ नहीं हो जायेंगी । यह 
प्रन्‍न्न ऐसा नहीं है कि इसमें किसी अर्थज्ञास्त्री को, अथवा उस आंदमी को जो मुद्रा- 
विषयक सिद्धान्त समभने की चेष्टा कर रहा हो, कोई दिकूचस्पी हो। इस विषय 
को राजनीतिक सैद्धान्तिकों के ऊपर छोड़ देना चाहिए । 


. तीसराजिध्याय , है 
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स॒द्रा का मुख्य' लक्षण जो इसे अन्य पदार्थों से पृथक करता है यह हे कि मुद्रा मुद्रा 
के लिए काम्य नहीं है। पूर्ण अर्थ में यह एक विनिमय-साधन, विनिमय-माध्यम या 
युक्ति है । सिवा कंजूस के संग्रह के लिए कोई रुपया संजोना नहीं चाहेगा । सभी इसे 
इसलिए संग्रह करना चाहते हें कि इसे जब जरूरत पड़े मजदूरी या किसी आवश्यक 
पदार्थ के बदले दे सकें। रुपया अपने आपमें निर्मुल्य पदार्थ है। एक फट जाने 
वाले बेकार कागज के टुकड़े के सिवा पांच पौंड का नोट क्‍या हैँ ? इसका मूल्य तो 
लोगों के इसे स्वीकार कर लेने में हें । 

मुद्रा का थह प्रमुख सिद्धान्त, जिसपर मंत्र की तरह जोर दिया गया हैं, एक साथ 
ही माननीय तथा महत्वपूर्ण उपपत्ति वाला हूँ । “किसी वस्तु का मूल्य वह अनुपात है 
जिसपर यह रुपये के द्वारा विनिमय-प्राप्त होता है ।* अगर एक टन कोयले का 
दाम ६० शिलिंग हो तो विनिमय का अनुपात हुआ ६० शि०-१ टन या ३ शि०्घ८ 
१ क्वार्टर । परन्तु रुपया तो केवल विभिमय का मध्यस्थ यन्त्र है, असली मौलिक 
चीज तो वह है जिसपर कोयला अन्य सभी वस्तुओं के अनुपात में बिकेगा या उसके 
बदले जो सेवा प्राप्त होगी । जिस आदमी के पास १ टन कोयला बिक्री के लिए हो 
उसके लिए यह ज्ञान कि उसके कोयले का मूल्य ६० शिलछिग है, सिर्फ इंस अभिप्राय' 
से मतलब का हूँ कि वह जानता है कि ६७० शिलिंग से क्या-क्या चीजें खरीदी जा 
सकती हैं । अगर वह यह बात न जानता तो केवल मूल्य धर देने से अपने कोयले 
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के टन के सम्बन्ध में उसके मन में कोई धारणा नहीं उठती । पक्षेप में यह कि दाम 
वही चीज नहीं हे जो मूल्य है । | 
हमारे अभिप्राय को एक उदाहरण से आसानी से समक्ता जा सकता है |. मान 
लीजिए कि किसी एक निश्चित दिन पर सभी चीजों अर्थात कोयला, रोटी, पोस्टेज 
स्टाम्प, एक दिन की मजदूरी, घर का किराया और अन्य सभी चीजों की कीमत दूनी 
हो जाय । अब इससे दाम तो निश्िचत रूप से परिवर्तित हो गये पर मूल्य नहीं 
बदला। क्योंकि हर आदमी की आय यद्यपि संख्या में दूनी होगी पर इससे उतनी 
ही चीजें प्राप्त होंगी जितनी पहले होती थीं। एक टन कोयला से ठीक उतनी ही 
रोटियां पायी जायेंगी जितनी पहले पायी जाती थीं। इस अवस्था में यदि मूल्य 
किसी का परिवर्तित हुआ तो केवल मुद्रा का हुआ क्योंकि एक पौण्ड का एक नोट तो 
वही है पर इससे जितनी चीजें हम पा सकते अब उससे हमें आधी ही मिलेगी; 
इसलिए नोट का मूल्य परिवर्तित हुआ। एक पौण्ड के नोट का मोल वही 
है कि इससे कितनी आवश्यक चीजें खरादी जा सकती हैं और वह मोल आधा 
हो गया है । 
मुद्रा के मूल्य-सम्बन्धी यह धारणा मुद्रा-सम्बन्धी अर्थ-नीति के विचार में बहुत 
महत्वपूर्ण है, और यह भामक भी है। इससे अच्छा यह कथन है कि मुद्रा का 
, मूल्य वह पदार्थ हैं जो उससे खरीदा जा सके। इसके बाद एक थोड़ी ही अतिरिक्‍त 
। यूक्ति से यह समझ में आने लगता है कि चीजों का दाम जितना ऊंचा होगा मुद्रा का 
। मल्‍्य उतना ही कम होगा ।* पर यहीं आकर इस विषय की सरलता ठहर जाती हैं, 
कारण कि दूसरा सवाल यह उठता है कि 'कौन-सा मोल ?? कहने को मन होता 
है कि सभी मूल्य' । पर जब साधारण नागरिक मुद्रा के मूल्य के विषय में सोचता 
है, क्या उसे यह समझाने की नेष्टा करने में कुछ सार हैँ कि एक पौण्ड में जितनी 
हरताल तृतिया मिलती है उसी के परिमाण पर रुपये का मोल टिका हुआ है? 
वह तो उन चीजों में दिलचस्पी ले सकता है जिन्हें इस्तेमाल करता है या जिन्हें 
उसे . खरीदता पड़ सकता हैं। पर यदि इस जांच को ऐसी ही चीजों तक सीमित 
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रखा जाय तो भी इस सम्बन्ध में न्यूनाधिक्य की बहुत गुंजाइश है। सांधारण 
कोटि का जर्मन नागरिक ज्वार की रोटी से दिलचस्पी रखता है, पर साधारण अंगरेज 
को इसमें कोई रुचि नहीं है । श्रीमती स्मिय को मार्गेराइन ( एक प्रकार का वनस्पति- 
प्रस्तुत मक्खन ) के दाम से मतलब है; पर पड़ोस की श्रीमती जोन्स मार्गेराइन 
का प्रयोग नहीं करतीं इसलिए उससे उन्हें कोई मतलब नहीं । संक्षेप में, किन्‍्हीं दो 
आदमियों के लिए खर्च के समय रुपये का मोल समाच नहीं रहता। इसके अतिरिक्त 
रुपये के सम्बन्ध में विचार करते हुए हम अपना ध्यान केवछ साधारण कोटि के 
व्यक्तियों के आय-व्यय' पर ही नहीं रख सकते। हर आदमी इसमें भी ओत्सुक्य 
रखता है कि वह क्‍या बेचता-खरीदता है---बहुत-से आदमी रुपये का मोल मजदूरी 
से भी करते हेँ। मुद्रा की गठन-सामग्रियों में मजदूरी का भी एक तत्व है।. 
व्यापारी यह जानना चाहता है कि उसका रुपया कितनी रूई, अन्न या लोहा ला 
सकता है । 

इसलिए 'मुद्रा का मूल्य” वाक्यांश बिप्ता किसी तजबीज के एकदम अर्थहीन है। 
रुपया का व्यवहार जिन मदों में होता हैँ उनके हिसाब से, इसके पचासों तरह 
के मूल्य हैें। इस कठनाई से पार पाने के लिए एक ही रास्ता है। वह यह है कि 
मनमाने ढंग से रुपये का कोई मोर निश्चित करके उसे मान लिया जाय । साधा- 
रणतः इसके तीन मानदण्ड हें। पहला मानदण्ड वह है जिसमें वे चीजें खरीदी 
जाती हें जिनका मूल्य बाजारों में धरा जाता है अथवा कागजू-पत्रों में लिखा हुआ 
हैं। पर इन वस्तुओं में कोई मुख्य गुण नहीं है। इन्हे केवल इसलिए चुन लिया 
जांता है कि उनका मूल्य आसानी से मिल जाता है। यह मूल्य ठीक तौर पर भी 
मिलता है क्‍योंकि वह कागज-पत्रों में दर्ज होता है और रुपये का यही मोल है जिसकी 
चर्चा बराबर की जाती हे। और जब “मुद्रा के मूल्य' का ताम बिना किसी खास 
अभिप्राय के लिया जाता है, तो उससे इसीकी ओर मतलब होता है । इस तरह से जिन 
वस्तुओं का नाम लिया जाता है वे सबका सब कच्ची ही हैं, तैयार वस्तु उपभोक्ता 
के काम में सीधे आ स कने योग्य नहीं ( उदाहरणार्थ गेहूं ऐसी चीज है, रोटी नहीं) । 


ह्डः 
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ऐसा भी होता है कि जिन चीजों का हिसाब होता है वे भारी परिमाण में होती 
है। इसलिये रुपये के इस मोल को थोक का भाव कह सकते हे । 

रुपये का दूसरे प्रकार का मोल, जो सुगमतापूर्वक समझा जा सकता है, वह 
मोल है जो उन वस्तुओं या सेवाओं के क्रय में लगता है जो साधारण परिवारवालों 
के काम-काज में आता है। इसमें दो प्रकार की कठिनाइयां हैं। पहली कठिनाई 
यह है कि वस्तुतः साधारण गृहस्थ अपनी आय से कित-कित पदार्थों को खरीदता 
है। इस दूढ़-खोज में विस्तृत जांच करने की आवद्यकता पड़ सकती हैं । और 
वस्तुओं की जब एक साधारण सूची वना ली गयी हो, तब दूसरी कठिनाई यह पता 
लगाने की आती है कि उन वस्तुओं का मूल्य क्या है ? गेहूं का दाम जैसा एक 
प्रकार से निविचित-सा हैँ रोटी का दाम वैसे ही निश्चित नहीं है । रोटी का 
दाम नगर-नगर में और कहीं-कहीं तो दूकान-दूकान में विभिन्न होता है। मांस में 
और भी प्रकार हैं। अब मकान के भाड़े में भी जो बहुत-से परिवारों के व्यय का! 
प्रमख विषय है, यह कहा जा सकता है कि, एकरूपता नहीं है। (क) इसलिए हर 
एक वस्तु के भाव का औसत निकालने के लिए बहुत दर और दाम इकट्ठा करने की 
आवश्यकता होती है। यह दूसरी चीज म्‌द्रा का खुदरा भाव समका जाय अथवा 
जीवन-निर्वाह-व्यय समझा जाय । 

तीसरा मुख्य प्रकार रुपये के मूल्य का वह है जो मजदूरी के काम में आता हू. 


इस मजदूरी को देनिक काम के हिसाब से भी निश्चित करते हैँ। पर यहां पर भी 


प्रकटतः परिभाषा-गठन में कठिनाई है और श्रम के भी हजारों प्रकार हें। इसको 
मुद्रा का श्रम-मूल्य कह सकते हें। यहां पर रुपये के जिन तीन प्रकार के मूल्यों की 
चर्चा की गयी है वे बराबर हमलोगों के सामने आते रहते हू । पर रुपये के मूल्य के 
अन्य किस्मों की भी आवश्यकता पड़ती है। उदाहरण के लिए संसार के प्राय: 








( के ) साधारण समयों की अपेक्षा कठोरतम मृल्य-नियन्त्रण-काल में यह कथन 
सदोष या अधेसत्य हो सकता है। पर तब भी आशा तो की ही जाती है' कि साधारण 
दिन लौटेंगे। इसलिए इस कथन को ऐसे ही रहने दिया जा रहा है । 
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हर देश में कभी-कभी किज्ञानों को कुछ विशेष प्रकार की वस्तुओं की आवश्यकता 
पड़ती है। ऐसे किसानों के लिए रुपये का मोल उन वस्तुओं के सम्बन्ध से 
विभिन्न प्रकार का होता है । 

इसलिए मुद्रा के मूल्य की यदि ठीक परिभाषा करने जायें तो बड़े झंझट का 
काम होगा । रुपये का थोक मूल्य, उस आदमी का मोल है, जो केवल ऐसे पदार्थों से 
सम्पर्क रखता है जिनका थोक व्यापार बाजार में होता है। इसका खुदरा 
मोल उस परिवार के लिए हे जो ठीक-गीक वही चीजें खरोदता है जो व्यवहारतः 
साधारण ओसत परिवार की जुरूरत की समझी गयी है । अब रुपये का श्रम-मूल्य 
उस आदमी या फर्म के लिए है जो हर तरह के श्रम क्रम करता है। यह तो 
बहुत मनमानी परिभाषा हुई, पर जहां इतने प्रकार की विभिन्नता हो वहां कुछ न 
कुछ मनमानापन रखना ही पड़ता है । 

इन्हीं स्वेच्छा-मान्यताओं पर हमलोग मुद्रा की परिभाषा कर सकते हें था 
और ठीक कहा जाय तो मुद्रा के तीन विभिन्‍न मूल्यों की परिभाषा कर सकते हैं । 
परन्तु कठिनाई फिर भी समाप्त नहीं होती। मुद्रा के थोक मूल्य की परिभाषा 
लिखकर अब हमलोगों को उसकी माप लेनी पड़ेगी ।॥ १ पौंड का थोक मोल क्या 
है ? इस प्रइन का उत्तर इतना लम्बा और बेसम्हाल होगा कि उसमें गेहूं का 
बुशल, रुई की गांठ, लोहे का टन, तेल का गेलन, सीमेन्ट का बोरा और इसी तरह 
की सेकडों-हजारों चीजों की सूची तैयार होगी । # यह व्यवहारतः व्यर्थ होगा।. 
कहने का अभिप्राय यह कि मुद्रा के विभिन्‍न मृल्यों में से किसी एक के भी सभी 
किस्मों का वर्णन करना सरल काम नहीं और किये जाने पर भी उससे क्‌छु 
समभा न जा सकेगा । 

इसलिए यह मानना होगा कि मुद्रा, के मूल्य की नाप-जोख नहीं की जा 
सकती । सौभाग्यवश हमलोगों को ऐसा नहीं करना पड़ता, सौभाग्य से हमलोगों 
को नाप-जोख नहीं करनी पड़ती। हम जो जानना चोहते हैं वह मुद्रा का 
अकेला मोल नहीं पर अन्य वस्तुओं के सम्बन्ध से इसका क्या मोल है यह जानने 
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का अभिप्राय होता है। हम जानना चाहते हें कि १ पौंड का क्‍या वही मोल 
आज भा है जो गत महीने, गत वर्ष या दस वर्ष पाछे था, अथवा यह न्यूनाधिक हुआ 
है ? इसलिए जो जानना होता है वह मुद्रा का मोल नहीं है पर उसका मूल्य- 
परिवर्तन है । 

यह काम हिसाब-किताब के उस उपाय से किया जाता है जिसे सूचक अंक 
( 7065 ग्रण्ग्रोठ८/ ) कहते हैं। यह सूचक अच्ू निकालना और उसका 
मियोजन एंव प्रकटीकरण स्वयं एक उलभन पूर्ण विज्ञान है। पर सौभाग्य से 
हमलोगों को इसकी स्थूल रूप-रेखा से ही मतलब रहता है। मान लें कि तत्काल 
हमलोग मृद्रा के थोक मोल से दिलचस्पी रखते हें। यह तो परिभाषा के घरे में 
आये हुए थोक पदार्थों के मूल्य से निद्चित होता है। ये भूल्य जितने ही ऊंचे होंगे, 
मुद्रा का थोक दाम भी उतना ही नीचा होता हे । ओर फिर इसके विरुद्ध जब 
पदार्थों का मोल नीचे रहता हूं मुद्रा का मोल ऊंचा होता हैं। इसलिए हमलोगों 
को थोक दामों का एक सूचक अंक निरिचित करने की आवश्यकता होती है । इस 
युकति में पहला कदम यह हूँ कि भूतकाल में कोई ऐसा एक समय चुन लिया जाय 
जिसको आधार माना जाय । समय तो कोई भी मान लिया जा सकता हे पर 
कोई ऐसा आधार रखना आवश्यक है जिससे पीछे के मूल्यों की तुलना की जा सके 
जेंसे कि हर एक मानचित्र बनाने वाला एक मान्य रेखा मान छेता है जिससे 
वह ऊंचाइयों की तुलना कर के मानचित्र तैयार कर सके। ऊंचाई को “समुद्र 
के धरातल से इतना ऊंचा” इस तरह हम प्रकट करते हैं। इसमें समुद्र 
को हमलोग प्रकट मान्य रेखा मान लेते हें यद्यपि उसका तल किसी भी दशा में सम 
नहीं हैं। पर ऊंचाई को इस प्रकार से कहना भी उसी प्रकार ठीक है जैसे कि 
हम कहें कि 'ईफेलटावर' की चोटी से इतना ऊंचा या नीचा। मूल्यों के लिए 
समुद्र-रेखा की तरह कोई मान्य रेखा नहीं है इसलिए हर एक मूल्य प्रणयन-कर्ता 
अपना-अपना अलग सूचक अंक (77005 एपाणों7&7/ ) रखता है। एक परम्परा 
हैं कि उन्हें कोई विशेष वर्ष प्रिय होता है। इस तरह ब्रिटेन में १९ ३५ साल को 
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आधार-वर्ष मानते हें क्‍योंकि अन्य किसी साल की अपेक्षा इस साल के विभिन्‍न 
प्रकार के आंकड़े अधिक उपलब्ध हैं। सन्‌ १९१९ को भी इसी तरह पकड़ लिया 
जांता हैँ कि उसे आधार-वर्ष की तरह प्रयुक्त किया जाय' क्योंकि यह साल भारी 
मंदी के शुरू में आया था। १९१३ या १९३८ को इसलिए लिया जाता है कि ये 
दोनों साल दोनो महायुद्धों के पहले पड़े थे । 

आधार-वर्ष को चुन लेने के बाद, दूसरा काम यह रह जाता है कि अपेक्षित' 
वस्तुओं के उस साल के मूल्यों की तालिका कर ली जाय । मांन लें कि हमलोगों ने 
१९१३ को आधार-वर्ष मान लिया है और इस वर्ष के चालू मूल्यों की सूची बना ली 
है। अब १९३७ का सूचक अंक तेयार करना चाहते हैं। हमलोग अब उन्हीं 
सब वस्तुओं के मूल्य की तालिका उस साल की तैयार करते हैं। इन सबको एक ही 
तरह से व्यक्त करने के लिए हम १९३७ के मूल्यों को १९१३ के मूल्यों के अनुपात 
में बताते हैं। इस तरह से यदि कोयले का दाम १९१३ में १५ शिलिंग प्रति 
टन' था और १९३७ में वह ३० शिलिंग हुआ तो हमलोग १९१३ के मूल्य' को १०० 
और १९३७ के मूल्य को २०० रख लेंगे। अब किसी दूसरे पदार्थ का दाम १९१३ 


लिन 
हे 


१९३७ के सभी प्रकार के मूल्यों का औसत (क) लिया जाय और यही १९३७ का 
सूचक झंक हुआ। अगर हम कहें कि १९३७ में थोक मूल्यों का सूचक अंक १०७था 
( १९१३८१०० ) तो इसका मानी यह हुआ कि औसत मूल्य-स्तर १९३७ में 


( क ) औसत निकालने के एक से अधिक ढल्न हैं। सरल और अंकगणितीय तरीका 
यह है कि सारे मर्दों को जोड़ कर मदों की गिनती से उसमें साग दे दीजिये। तीन 
अंकों की संख्या का ज्यामितीय औसत ऐसे निकलता है' कि तीनो का गुणनफल लेकर 
फिर उसका मूल गुणक खण्ड निकालते हैं। चार अंकों का भी ऐसा ही करते हैं और 
इसी तरह ऐसा ही अन्य कों के सम्बन्ध में । इस तरह ऊपर के वर्णन में जो अंकगणितीय 
औसत्‌ दिया गया है' वह इस तरह निकलता है' ३२८(२००--६० )5-१३० ; 
इसका ज्यामितीय औसत छूगभग */२००>८६०-०१०९३। दोनों तरीकों के बीच का 
चुनाव एक उलस्का हुआ पारिभाषिक विषय है और उसे यहां पर छोड़ भी दे तो हज नहीं । 
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१९१३ की अपेक्षा ७ प्रतिशत अधिक था। अलग-अलग पदार्थों का मूल्य इससे 
कहीं कम या अधिक हो, यह हो सकता है । 

सूचक अद्धू तैयार करने का यही स्थूल ढंग है। इस सम्बन्ध के सभी कायदे- 
कानूनों और गृत्यथियों में से एक-एक की चर्चा यहां करनी चाहिये । ऊपर जो ढंग 
लिखा गया है वह इस मान्यता पर निर्भर करता हे कि सूची में समाविष्ट सभी 
वस्तुओं की महत्वपूर्णता समान है। पर ऐसा नहीं है। आहलूपीन' के दाम में 
दूनी भी बढ़ती हो जाये तो इससे क्या पर रोटी के दाम में थोड़ी भी वृद्धि भारी 
लगने लगती है। इस कठिनाई को उस युक्ति से काट सकते हें जिसे तौलना 
कहते हैं। तोल का सबसे सरल ढंग यह है कि अंक-सूची में तीन या चार प्रकार 
के सबसे आवश्यक पदार्थों को रखा जाय । इस प्रकार थोक मूल्य के सूचक अंक में 
कनाडा, अस्ट्रेलिया, अर्जेन्टिना और अंग्रेजी गेंहुंओं का दाम भी सम्मिलित हो 
सकता है। चूंकि चारो देशों के गेहुंओं का मूल्य एक साथ ही परिवर्तंनशील 
रहता है, इसका परिणाम यह होगा कि गेहूं के दाम में जो परिवर्तत होगा वह चार 
गुना उतना ही वजन सूचक अंक में रखेगा जितना किसी कम महत्वपूर्ण पदार्थ के 
मृल्य-परिवर्तेत के कारण होगा । यही परिणाम एक ही प्रकार के गेहूं को लेकर भी 
निकाला जा सकता हे अगर उसके ही मूल्य को सूचक अडूः में चार बार दर्ज करें। 
यही सरल तरीका प्रायः इस सम्बन्ध में किया भी जाता है। कुछ तरह के 
सूचक अंक की तैयारी में तोल-जोख आवश्यक हो जाता है। पर यह बिलकुल 
मनमाना ढंग है जो हिसाब निकालनेवाले की इच्छा पर आधारित होता है। इसके 
अतिरिक्त जो तोल आज सही हैँ कल वही गलरूत भी ठहर सकता है। इस प्रकार 
रुई का उद्योग-धंधा जब इंग्लेग्ड का सबसे बड़ा काम था उन दिनों की अपेक्षा 
आज इंग्लैंड में मुद्रा के थोक मूल्य में यदि रुई का दाम न भी लिया जाय तो कोई 
भारी बात नहीं है क्योंकि आज-कछ यह कम महत्त्वपूर्ण रह गया हे। और 
उन दिनों की थोक मूल्य की तालिका को आज इस कारणअस्वीकार करते हैं कि 
उनमें रुई को अत्यधिक प्रमुखता दी गयी है। 
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सूचक अंक की कृत्रिम युक्ति को इस्तेमाल करके मुद्रा के मूल्य में जो 
परिवतंन होते रहते हैं, हमलोग उसे समझ सकते हें। या यह कहें कि मुद्रा के 
मूल्य के विभिन्‍न पक्षों में जो परिवतंन होते हैं उन्हें आंक सकते हे-प्रत्येक विशेष 
पक्ष एक विशेष उदेश्य सिद्ध करता है। पर आंकड़ों सम्बन्धी कार्य-प्रणाली का 
वर्णन करना वही चीज नहीं है जैसा कि यह सिद्ध करना कि मुद्रा के मूल्य के भीतर 
जो भाव छिपा हे उसमें कुछ वास्तविकता भी है! आखिर ठीक इसी कायें- 
प्रणाली को प्रयुकत कर के सूइयों पर से हर एक चीज के मूल्य को स्थिर कर 
सकते -हैं, परन्तु यद्यपि आप “सूइयों का थोक भाव निकालने के लिए, खुदरा भाव 
निकालने को और इसी का श्रम-मूल्य निकालने को सूचक अंक तैयार कर सकते हें पर 
इससे आप यह नहीं निकाल सकते हैं कि इस प्रचेष्टा में कोई उपयोगिता है ।” 

इसी तरह यदि भूल्य इसी तरह बेतरतीब ढंग से परिवर्तेनशाल रहे जिनमें से 
कुछ ऊंचे उठे और कुछ नीचे जाय और इस घट-बढ़ के भीतर किसी समन्वित 
रुख का पता न' छगे तो कोई भी सूचक अंक जो तैयार किया जांयगा केवल अंक- 
गणित के शून्य के समानत होगा अथवा संयोग से पाया गया हिसाब होगा। केवल 
जब पदार्थों का मूल्य ( सभी पदार्थों का न सही पर अधिकतर पदार्थों का तो 
अवश्य) एक साथ परिवर्तित हो--यानी एक ही दिशा में जा रहा हो-तभी कह 
सकते हैं कि किसी वास्तविक अर्थ में मुद्रा का मूल्य कुछ है । 

वास्तविक क्षेत्र में मूल्य-स्तर के घटने-बढ़ने का क्या ढंग होता है इस बात की 
थोड़ी-सी जानकारी रखने से ही यह बात समझ में आ सकती हैँ कि आश्चर्यजनक 
सीमा तक सभी मूल्य साथ-साथ घटते-बढ़ते हें । प्रत्येक मूल्य अपने ही प्रभाव से 
संचालित होता हैं । उदाहरण के लिए, जौ का मूल्य, उस साल की फसल से 
प्रभावित होता है पर और कोई मूल्य इसी प्रभाव से प्रभावित नहीं होता। यह 
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हो सकता है कि किसी विशेष पदार्थ का निजी कारण ही इतना प्रबल होता है 
कि साधारणतः सभी मूल्य जिस प्रभाव के कारण परिवर्तित होते हें उसको वह 
काट देता है । इस प्रकार जिस समय अन्य बहुत-से पदार्थों का मूल्य ऊंचा चढ़ता है 
किसी-किसी पदार्थ का मूल्य नीचे जाता हुआ मिलता है या इससे विपरीत होता 
हैं। पर यह भी अपवाद है। असल में बहुसंख्यक मूल्य एक साथ एक ही दिशा 
में इतना मिलाकर बढ़ते-घटते हें कि भाषा की किसी अशुद्धि के भय के बिना किसी 
जमाने को वृद्धि और किसी को ह्वास का यूग कहा जा सकता है। इसके अतिरिक्त 
मूल्य की यह प्रबल प्रवृत्ति होती हैं कि कभी कोई एक बार झुंड से यदि छिटक 
पड़ा तो दूसरी बार वह भी झुंड में सम्मिलित हो जाय । तब ऐसा नहीं हो सकता 
जब किसी खोज या आंविष्कार ने उस पदार्थ को सस्ता कर दिया हो अथवा किसी 
वस्तु की पूर्ति का मूल स्रोत समाप्त हो जाने के कारण वह स्थायी रूप से मंहगी 
हो गयी हो। किन्तु ये भी अपवाद ही हूँ और बहुत-से आदमियों ने यही बात 
ध्यान में रख कर कि कोन पदार्थ झुंड से अछठग होकर छिटका हुआ है और 
इसी चीज का सट्टा करके, इस आशा पर कि वे पुनः अपने वर्ग के रवैये में सम्मिलित 
हो ही जायेंगे, बहुत-सा रुपया कमाया है। पदार्थों के मूल्य के इस ढंग की केवल 
इसी अनुमान पर व्याख्या की जा सकती है कि ऐसी कोई शक्ति हैं जो सभी 
पदार्थों पर दबाव डालती हैं और इस शक्ति को विशेष पदार्थों के कुछ असाधारण 
ढंग ही रोक सकते हें। यही वह शक्ति है जो औसत मूल्य-स्तर बनाती है। यही 
वह शक्ति है जो मुद्रा के मूल्य को संगठित और संचालित करती है। प्रत्येक 
दाम, एक ओर किसी खास पदार्थ या सेवा और दूसरी ओर मुद्रा के बीच के 
अनुपात को बताने वाला है। इसलिए यदि सभी मूल्यों के भीतर कोई प्रभाव 
समभाव से व्याप्त है जिसके कारण वे एक साथ' ऊपर चढ़ते था नीचे आते हैं 
और अगर हमलोग उसका पता छगाना चाहते हैं तो, यह प्रकट है कि इस तत्व्र को 
पाने के लिए हमको उस वस्तु के ऊपर विचार करना होगा जो प्रत्येक मूल्यों में 
व्याप्त हे। वह वस्तु स्वयं मुद्रा है । 


मूल्य म॒ घट-बढ़ २२७ 


यह मुद्रा के स्वभाव पर एक नया रंग देता है। जैसा कि हमलोगों ने देखा 
है मुद्रा का उद्देश केवल एक मध्यस्थ के' समान काम करना है और यह लिखने 
का, कि एक हुंंड्रेडवेट वजन का कोयला ३ शिलिंग मूल्य का हुआ, वास्तविक 
उद्देश्य यह हैँ कि कोयले के मूल्य का सम्बन्ध रिबन या रोटी या ऐसी ही हजारों 
अन्य चीजों से मुद्रा के माध्यम से स्थापित किया जाय. । मगर यहां पर हमलोगों ने 
मुद्रा को मध्यस्थ बनाया है जो अपना स्वयं भी कुछ काम रखती है। केवल हिस्सा 
बिलगाने के साधन होने के अतिरिक्त यह सभी मुल्यों पर अपना प्रभाव भी डालती 
हे। यह ऐसे ही हुआ ज॑से गज लम्बाई के साथ करता है। मुद्रा की, केवल इसी 
निष्पक्ष रहने की विफलता के कारण अपना विशेष कार्य करने में इसके आग्रह के 
कारण सारी आर्थिक समस्याएँ ओर गृत्थियां हे। संक्षेप में यह कि मुद्रा का मूल्य 
एक हिसाबी संयोग नहीं, कोई न कोई वास्तविक उपादान है और इसी कारण वे 
सब आशिक समस्याएँ और पेचीदगियां हैं जिनका वर्णन इस पुस्तक का विषय है । 

मुल्यों में से बहुसंख्यक एक ही समय एक ही दिशा में बढ़ने की प्रवृत्ति यद्यपि 
रखते हैं, तथापि यह भी सोच लेना चाहिए कि वे बढ़ते भी एक सीमा तक ही 
हैं। इसके विपरीत विभिन्न मूल्यों की परिवर्तनीयता में बहुत भेद भी हे । हम 
लोग इस परिवतेन की प्रकृति दिखाने वाला मानचित्र तेवार कर सकते हेँ। 
जो मूल्य बड़ी तेजी से घटते-बढ़ते हैं वे कच्चे माल के उन सौदों से सम्बन्ध रखते हें 
जिनका सट्टा होता है। १९३९-४५ के युद्धकाल से पहले तक जब रबर पर 
सरकारी नियन्त्रण नहीं था यह ऐसा ही एक पदार्थे था। रबर की पूर्ति को 
परिवर्तित करना बहुत मुश्किक है। कम से कम अल्प काल में हम इसे बढ़ा तो 
नहीं सकते, क्योंकि रबर का पेड़ रोपे जाने के ५ साल बाद रबर देने योग्य होता है । 
दूसरी ओर रबर की मांग बहुत तेजी से घटती-बढ़ती रहती है। नतीजा यह 
होता है कि रबर का मूल्य तेजी से घटता-बढ़ता रहता है। कोई साल ऐसा नहीं 
जाता जिसमें एक बार रबर का मूल्य कुछ ही दिनों बाद पहले का दूना या आधा न 
हो जाय । रबर तो परिवतंनीय पदार्थों का राजां है पर रबर के अतिरिक्त 


११८ मुद्रा का मुल्य' 


ओर भी वस्तुएं हैं जिनके मूल्यों में इसी प्रकार भीषण घट-बढ़ की प्रकृति है । 
युद्धकाल में नियन्त्रश-योजना कुछ विशेष वस्तुओं, जेसे रबर, टिन, चाय, चीनी 
आदि की पूर्ति के छिए बनाई गई थी; उस योजना से भी मूल्यों के परिवर्तन को 
रोकने में योड़ी और यत्रतत्र ही सफलता मिली । और खनिज पदार्थ तथा कृषिजन्य 
पदार्थों का मूल्य--उन कच्ची चीजों का मूल्य जिनका उपयोग उद्योग तथा खाद्य में 
होता है--आज भी बड़े चढ़ाव-उतार पर रहता है । 

“कच्चे मालों की अपेक्षा तैयार मालों की कीमत कम घटती-बढ़ती है। इसका 
कारण कुछ तो यह हे कि बहुत-सी उत्पादित वस्तुओं का मूल्य व्यक्तियों अथवा 
व्यापारिक संस्थाओं द्वारा नियन्त्रित होता रहता है। पर नियन्त्रण न होने पर 
भी वहुत-से पदार्थ जो कारखानों में बनकर निकलते हैं, उनका मूल्य भी प्राय: 


दे 


निश्चित-ला! हो जाता है। कारण, यदि उत्पादक कच्चे माल की मंदी के समय' 
उसी हिसाब से अपने तैयार माल की कीमत बहुत घटा दें तो वे बराबर घाटे में 
पड़ते रहेंगे। इससे वे यह अच्छा समझेंगे कि कुछ दिन के लिए माल बेचना बन्द 
कर दिया जाय या यदि वे मूल्यों पर नियन्त्रण रख सके तो यह करेंगे कि चीजों का 
दाम ऐसा घटायेंगे जिसमें उन्हें नुकसान न हो यद्यपि इससे उन्तकी बिक्री बिगड़ सकती 
हैं। किसान तो ऐसा नहीं कर सकता । बहुत कुछ इसी कारण पदार्थों की 
खुदरा बिक्री का भाव इतना तेज नहीं चलता जितना थोक भाव चलता हैँ । 

मजदूरी में तो और भी धीरे परिवर्तन होता है--कम से कम ब्रिटेन जैसे देशों में 
तो यह बात अवश्य है जहां ट्रेडयूनियन आन्दोलन बहुत प्रबल है । मजदूरी 
परटाना बहुत अग्रिय और कठिन काम है। इसी कारण मुनीम लोग जब दाम ऊपर 
चढ़ाते रहते हें तो भी मजदूरी नहीं बढ़ाते ।. पर इन सब बाधाओं के होते हुए 
भी जब कभी मूल्यों के हास का कोई दीघंकाल आता है तो मजदूरी घटने के लक्षण 
भी प्रकट हो जाते हैं और अन्य मूल्यों की चढ़ती के समय' चढ़ने की ओर दृढ़तर 


प्रवृत्ति दिखाते हैं। पर उनमें गति कुछ विलम्ब से आती है और वह भी जन्य 
मूल्य-स्फीतियों के मुकाबिले कम ही अंश में । मजदूरी की अपेक्षा वेतन में तो और 
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भी धीमी गति होती है और बहुत-सी पेशेदारी फीस, जैसे कि वकील का ६८ पेंस 
और डाक्टर की १ गिनी तो तभी बदलती है जब कि मुद्रा के मूल्य में ऋान्तिकारी 
प्रिवतंन हो जाता है । ढ 

इस परिवतनशीलता के घेरे के दूसरे द्वार पर ऐसे मूल्य या अर्थ-अ्रदान हें जो 
ठेके पर निर्चित होते हैं। उदाहरण के लिए मकान का भाड़ा कुछ वर्षों तक 
के लिए निर्िचित हो जाता है और यद्यपि प््ये मकान बनाने में इमारती सामानों 
की मंहगाई एवं राजमिस्त्री की ऊंची मजदूरी के कारण खर्च बढ़ भी जाय और 
तब कुछ साल बीत जाने पर पुराने मकानों का भाड़ा भी कुछ बढ़े पर यह काम 
बहुत सुस्ती से होता है और इसमें बखेड़ा भी होता है। भाड़े के करार से भी' 
अधिक अवधि तक चलने वाले अन्य प्रकार के करार होते हेैं। जीवन-बीमा को 
पालिसी करार होने की तिथि से ४०-५० वर्षों बाद तक चलती रह सकती है । ऋण- 
पट्टे तो और भी अधिक काल तक चलते हैं । उदाहरणार्थ तमस्सुक आदि तो सौ-सौ 
सालों की मियादवाले होते हैं। सरकारा ऋण का एक बड़ा भाग स्थायी होता है। 

परिवरतंनशीलता के इस विभिन्न प्रकार के स्वरूपों से यह समझा जा सकता है 
कि मुद्रा के मूल्य के परिवतेनों से विभिन्न वर्ग के लोग अलग-अलग तरह से प्रभावित 
होते होंगे । उदाहरणार्थ किसान, जहां तक उसकी आय का सम्बन्ध है इस परिवतेन 
से पूर्णया और बहुत श्षीत्र प्रभावित होता है। खेती की सहायता करने की 
सरकारी नीति के अतिरिक्त भी, किसान जो वस्तु बेचता हैं, वृद्धि के समय ऊपर को 
और घटती के समय नीचे को बहुत शीघ्र उनका रुख हो जाता है। औसत से 
अधिक प्रभाव इसमें किसानों पर पड़ता है। पर किसान जिन वस्तुओं पर अपनी 
आय को व्यय करता है, उनमें से बहुत-से, तेयार माल होने के सबब बहुत कम 
परिवर्तित होते हैं। उधर उनका लगान बहुत कम परिवर्तित होता है और बन्धकी 
आदि पर वह जो ब्याज देता है उसमें तो,कोई परिवर्तत कभी होता ही नहीं। 
इसलिए मूल्य-ह्वास के काल में सबसे कठिन प्रह्दर और मूल्य-स्फीति के काल में सबसे 
अधिक लाभ भी किसान को मिलता है। 
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शहरी मजदूरों की स्थिति विपरीत होती है। जो चीजें वे. खरीदते हेँ उन्तके 
मूल्यों की अपेक्षा उनकी आमदनी कम बदलती है। इस प्रकार मूल्य-ह्वास के 
जमाने में मजदूरी १० प्रतिशत गिरती है जब कि जीवन-निर्वाह-व्यय २५ प्रतिशत 
गिर जा सकता है । इस हिसाब से यद्यपि एक मजदूर केवल ९० पौण्ड पाता है 
जहां वह १०० पौण्ड पाता थां, उसी ९० पौंड से वह इतना खरीद सकता है 
जितने के लिए १२० पौण्ड ( “#&2८९० ) उसे खर्च करना पड़ता । एक मजूर जो 
अपने काम को नहीं छोड़ता है ( और यह एक प्रधान बात है ) इस प्रकार से मूल्यों 
के ह्वास से फायदे और मूल्यों के चढ़ाव से घाटे में रह सकता है । 

जिस आदमी की आमदनी बंधी हुई है वह भी इसी तरह प्रभावित होता हे 
पर और भी अधिक ऐसे ही आदमियों में वे लोग भी आते हैं जो ब्याज की आमदनी 
या पेंशन या वाषिक भत्ता पर जीवन-निर्वाह करते हैें। अगर जीवन-व्यय' रुपये 
में चार आना कम हो जाये तो ये लोग अपनी अपरिवर्तित नगद आय के मारफत 
पहले से तिहाई अधिक क्रय-शक्ति पा जाते हैं यानी दूसरे शब्दों में वे ३ ३३ प्रतिशत 
पहले से अच्छे हो जाते हैं। दूसरी तरफ जब मूल्य बढ़ते हें तो निश्चित आयवालों 
को घाटा उठाना पड़ता है। यह बात स्थिर आंय वालों के लिए तो है ही, पर 
साधारणत: समाज के लिए भी इसमें यही बात है । पावने का एक बड़ा भाग तो 
कभी भी बाकी ही पड़ा रहता है। इसमें से कुछ तो कारखाने, मकान, जहाज, 
रेलवे ओर हजारों अन्य विषयों जैसे उत्पादक कामों को अर्थ सहायता करने में 
'आयकरी पू जी' (7८7प०८:७४४८ ८७[/४६७|) बनाते हैं । बचे हुए ऋण के शेष 
भाग व्यक्तियों अथवा सरकारों की अमितव्यथिता के प्रतीक हैं। दोनो तरह के न्यस्त 
ऋणों के बीच एक विभाजक रेखा भी खींची जां सकती है। “जीवित ऋण" 
( #णंग्रष्ठ 650६ ) या पूंजी (८४८०!) तो उस आयकर सम्पत्ति (7#८7प्रा76- 
72४६ 2556(5) पर जाते हें जिसको इन्होंने अपने सहारे खड़ा किया है । 'मृतभार 
ऋण ( (८8४ छथं89६ 6८७६ ) तो, जैसाकि इसका नाम ही बताता है, एक 
अपूरणीय भार के सानिन्‍्द है । अब, हरबार, जब कि मूल्यों का औसत धरातल नीचे 
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जाता है, १०० पौंड से जो-जो सेवाएं था वस्तु हम खरीद सकते थे उनकी संख्या 
में वृद्धि हो जाती है। पूंजी लगाकर जो कारखाने बनाये गये वे वस्तु का कम 
उत्पादन नहीं करते, पर वे चीजें ही, मूल्य-ह्ास के कारण कम दामों में 
मिलने लगती हैं। इस प्रकार वर्ग की पूंजी पावना ऋण का एक छोटा भाग 
ही नौकरी पेशा लोगों के लिए एकत्र करती है और मृतभार ऋण का 
वास्तविक भार बढ़ जाता हैं। स्थिर आमदनी वाले आदमी का फायदा उसके 
ऋरणतदाताओं का नुकसान है। बहुत तीन्र गति से जो मुल्य-ह्वांस होता 
हे अथवा जो मूल्य-हास बहुत विस्तृत क्षेत्र में होता है वह मृत भार ऋण' का 
भार बहुत बढ़ाता है भोर कुछ तो विस्तृत पैमाने पर दिवाला पास लाता है 
अथवा सामाजिक अशांति पैदां करता हे। अन्य किसी तत्व की अपेक्षा यह तत्व 
ही इस चीज की शायद सब से अच्छी क्ैफियत है कि क्‍यों सम्पूर्ण इतिहास में 
प्रारम्भ से अबतक मूल्यों की गति ऊपर की ओर ही रही है। विलियम-द-कांकरर 
के समय ब्रिटेन में एक बुशल गेहूं का दाम छ पेंस था और वही १९३९ में द्वितीय 
महायुद्ध-प्रारम्भ के पूर्व ३ शि० ६ पेंस हो गया था। मूल्य-वृद्धि की यह हालत 
क्रम-क्रम से युग-युग के आधार पर हुई है और तभी समाज रकत-शोषक महाजनों 
के चंगुल से बचा हुआ है । यह बात उस समय स्मरण रखनी चोहिए जिस समय 
“हांसवान मूल्यों का ऋण दाताओं पर प्रभाव विषय पर हम विचार करेंगे । 
व्यापारी तो मृल्य-वृद्धि चाहता ही है। उत्पादन के प्राय: सभी प्रकारों में 
यह होता है कि कच्चा माल लेकर उसे तैयार माल बना कर निकाला जाता हैँ। 
जब दाम गिरते रहते हें तब उत्पादकों को कच्चा माल सस्ता मिलता है। पर 
उसका यह लाभ कुछ अधिक मात्रा में इस विचार से गायब हो जाता है कि असली 
बोका ( उन वस्तुओं और नौकरियों के अर्थ में जिनका वे प्रतिनिधित्व करते हैं ) 
मजदूरी का, ब्याज का, टक्‍्सों का एवं अन्य स्थिर एवं अद्धं स्थिर करों का, बढ़ 
जाता है। इसके अतिरिक्त वस्तु-निर्माण में समय लगता है, और जब दाम गिरते 
रहते हैँ तब उत्पादक यह सोचता हैं कि जिस समय तक उसका माल बनकर 
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नकलेगा उस समय तक उसके उस हिसाब की अपेक्षा उसके पदार्थो' का दाम 
बहुत कम लगेगा जो उसने कच्चा सामान खरीदते समय जोड़ा था। भूमि, श्रम, 
पूंजी और सामान आदि अन्य विषयों सम्बन्धी देनां दे देने के बाद जो कुछ बचे 
उसे लाभ कहते हें। जब दाम बढ़ते हैं तो व्यवसाथी को आपसे आप लाभ उन 
मदों से मिलता है, जिनकी कीमत औसत चाल से नहीं बढ़ती, पीछे रह जाती है । 
दाम जब गिर रहे हों तो वह व्यवसायी जो इस मूल्य-ह्ास के प्रभाव का आरोप 
अपनी सभी चीजों पर नहीं कर पाता, घाटे में पड़ता है । 

मूल्य-ह्ास इसी कारण मजदूरी पर काम करने वाले तथा वेतन पर काम 
करने वाले दोनो के लिए अच्छा है जब तक वे अपने काम में लगे रहें। 
यह हास ऋतषा देने वालों के छिए तथा उन सभी के लिए अच्छा है जिनकी आमदनी 
रुपये के हिसाब से स्थिर है। उधर दूसरी तरफ मूल्य-वृद्धि सभी कारबारियों के 
लिए और ऋण लेने वालों के लिये अच्छी हे--खासतौर से यह उनके लिए जो 
प्राथमिक सामान का उत्पादन करते हैं। अगर हम मूल्य-हास और वृद्धि के विषय 
में केवल इस दृष्टिकोण से विचार करें कि इन दो प्रकार के वर्गो' में किप्तकी 
योग्यता अधिक प्राप्ति की है तो हम इसी निर्णय पर पहुँचेंगे कि मूल्य-वृद्धि से 
मूल्य-हास ही अच्छा हे। यह बात मुख्यतः: उस विकास-क्रमापन्न समाज के लिए 
अधिक लागू हे जिसके लिए मुल्य-ह्ास ही एक ऐसी यूकति रह जाती है जिससे बंधी 
हुई आमदनी वालों को समाज की बढ़ती हुई समृद्धि में कुछ भाग प्राप्त हो । 

किन्तु दुर्भाग्यवश सामाजिक न्याय ही ऐसा विषय नहीं है जिससे आंथिक 
समस्याओं पर विचार होना चाहिए। मजदूर को मूल्य-हास-यूग में तभी लाभ 
हो सकता हैँ जब कि उसका काम लगा रहे और आर्थिक इतिहास की यह एक प्रमुख 
शिक्षा हैं कि जब मूल्य-हास का जमाना होता है तब भारी बेकारी भी फैलने 
लगती है और मूल्य-वृद्धि का युग भारी काम-काज से पूर्ण होता है फलत: उन दिनों 
बेकारी बहुत कम हो जाती है। वास्तव में मूल्य-हास के साथ निठललापन और 
मूल्य-वृद्धि के साथ काम-काज की भीड़ का साथ छगा हुआ है । 
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मूल्य और कर्म-संकुलता के बीच का सम्बन्ध बहुत गहरा और निश्चित है-- 
यह ऐसा है कि आथिक विषयों के सम्पूर्ण विस्तार में किसी दो अन्य विषयों के 
बीच इतना गहरा सम्पक और नहीं है। इससे यही कहने को जी चाहता है कि 
मूल्य की च ऊपरी हीवह तत्त्व है जो कर्म-संकुलता के सम्बन्ध में हास-वृद्धि 
लाती है। सचम्‌च, हम यह आसानी से देख सकते हे कि कुछ ऐसे तरीके है जिनमें 
मूल्य की चल शक्ति से उत्पादन में भी चलता आ जाती है। व्यापारी एवं उत्पादक 
गिरते हुए दामों के ' समय क्रय कम कर देते हें। इस समय की बिक्ती के लिए 
वे अपने पुराने स्टाक को चलाते हैं और तब तक वे और स्टाक नहीं करते जब तक 
कि मूल्य-हास का क्रम अपने तलू तक नहीं आ जाता । इस तरह मूल्य-हास के 
दिनों में उत्पादकों को बहुत कम आर्डर मिलते हें। पर दाम नीचा से नीचा स्तर 
छू कर फिर जैसे ही ऊपर की ओर रुख करता है हर व्यापारी अपना स्टाक पूरा 
कर लेने की चेष्टा में लग जाता हैं और इसके पहले कि दाम बहुत ऊंची चाटी पर 
लगे, वह स्‍्टाक कर लेता हे । बहुत अर्से तक मंदी के बाद जंसे ही तेजी के प्रथम 
लक्षण आते हें, उत्पादन में इसी कारण सहसा और अत्यधिक परिमाण में वृद्धि आ 
जाती है। यह एक ढंग हुआ जिसके द्वारा मूल्यों की चलायमानता उत्पादन और 
कार्य-संलग्नता के प्रवाह पर सामयिक प्रभाव डालती है। दूसरा ढंग नफा होने 
पर मूल्य में परिवर्तन होना हे। यह बताया गया हे कि साधारणतः मुनाफा 
मूल्य की वृद्धि में बढ़ जाता है और इसके ह्वास में कम हो जाता हैं। जब मुनाफा 
बहुत होता है तो उत्पादक न' केवल अपने उत्पादन को इसके अंतिम छोर तक 
बढ़ाना चाहते हें, प्रत्यृत वे नयी-नयी फैक्टरियां खोलकर भी उत्पादन विस्तार के 
लिए तत्पर हो जाते हैं और इन कारखानों के बनाने और चलाने के लिए और 
आदमियों की आवश्यकता पड़ती है। इस तरह कार्य-संलग्नता बढ़ जाती है । 
परन्तु जब नफा घटने लग जाता है उस समय नये कारखाने खोलने या नये माल 
का आड्डर नहीं मिलता और वे उद्योग-धंधे जो इन कारखानों को साज-सामान देते 
ह ह्वास-ग्रस्त होने लगते हें । 
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इस प्रकार कई यृक्तियां हें जिन्हें पदार्थों की मूल्य-वुद्धि को कार्य-संलम्नता 
की ह्वास-बृद्धि के साथ जोड़ा जा सकता है। पर इसकी उलटी बात भी ऐसी ही 
सच है । मल्य घटने का एक प्रचलित कारण कारबार की कमी हैँ और मांग बढ़ जाने 
पर दाम बढ़ जाते हेँ। मंदी किस तरह विभिन्‍न उद्योग-धंधों पर प्रभाव डालती है, उन 
तरीकों के अध्ययन से यह बात स्पष्ट होती है । जब समाज की साधारण समृद्धि 
कम हो जाती है (क्यों ऐसा होता है यह चीज इस पुस्तक में आगे चलकर 
बतायी गयी हे) और पदार्थों का मूल्य घट जाता है उस समय उद्योग-धन्धे वाले अपने 
सामानों का मूल्य कुछ कम कर के भी अपना माल नहीं खपा पाते। उद्योग-पन्धों 
में मंदी निम्नस्तर-मूल्य की अपेक्षा बेकारी के रूप में अधिक आती हे। पर 
किसानों में बेकारी का सवाल ही नहीं उठता । एक बार जब जमीन में बीज 
डाल दिये ग़ये, तो उत्पादन को सीमित करना शायद शकक्‍य नहीं हे । जो कुछ 
उपज गया उसे खपाना ही पड़ेगा । इस प्रकार किसान के लिए उस समय भी 
उतना ही काम रहता है जितना पहले था | पर किसान को अल्प मूल्यता के 
द्वारा मंदी सताती हैं। अब किसान के घटे दाम उद्योग-धन्धों की बेकारी को 
घरनी भूत करते हें क्योंकि किसान अब उतना क्र4 नहीं कर सकता। और उधर 
उद्योग-धन्यों की बेकारी खाद्यान्न की मांग को कम कर देती है और फिर पलट कर 
किसान को अपनी वस्तुओं का मूल्य घटाने को छाचार करती हे। इस तरह कम 
दाम ओर बेकारी दोनो एक दूसरे के कारण और कार्य हैं। पर मूलतः तो दोनो 
ही उस स्थिति के प्रभाव हैं जिसके कारण मंदी प्रारम्भ होती है । 

पिछले यूग या उसके आस-पास तक अ्थंशास्त्री अपना ध्यान बहुत अधिक 
मूल्यों पर लगाते थे और उन्हें वे ऐसा प्रेरणात्मक महत्त्व प्रदान करते थे जैसा 
उनमें हूँ नहीं। पर अब शायद हमलोग इसी ढंग से इसकी उलटी बात सोचकर 
वेसी ही गलती कर रहे हैं। अब हमलोग काय॑-संलग्नता की ह्ास-वृद्धि पर बहुत 
अधिक बल देते हें। पर मौलिक अर्थो में मूल्य और कार्य-संलूम्नता ये दोनो 
कारण नहीं हूँ, छक्षण हैं। हमलोग यहां इस पुस्तक के प्रथम भाग में जिस 
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मुख्य तत्त्व की चर्चा कर आये हैं उसी पर पहुँच गये हें। पर अभी हमलोगों को 
केवल इतना समभ लेने की आवश्यकता है कि मूल्य और कार्ये-संलग्नता दोनो 
साथ-साथ उठते-गिरते हें। वे और भी भीतरी शक्तियों के ज्वार और भाटा 
(८०० ४०4 709५0) के बाहरी लक्षणमात्र हें । 


व्यवसाय-चक्र 
वात प२७7)७ एश्टाए 

मूल्य और कार्य-संलग्नता के चलाचलत्व ( 70एटाशलां णी ए706 गाते 
€77]0एए67 ) का वर्णन करते हुए उन्हें ज्वार' और भादा' ( 69 2०त॑ 
709 ) कहन। ठीक ही हे। वे अस्तव्यस्त अथवा इतस्ततः दशा में नहीं, वरन्‌ 
बिलकुल यथेष्ट नियम के साथ चक्राकार घूमते हें। मूल्यों और कार्य-संलग्नता 
का बहुवर्ष-व्यापी अवरोहण जब समाप्त हो जाता है, तो उनका आरोहन प्रारम्भ 
होता है। इस तरह जब-जब दिशाएं बदलती हैं, तब वर्षों तक एक दिशा 
चलती रहती है । इसके अतिरिक्त एक चोटी से दूसरी चोटी तक, सम्पूर्ण चक्र 
की लम्बाई आश्चयंजनक रीति से समान होती है। यह पांच साल से कम तो 
होती नहीं, या--जब तक कोई महायुद्ध बीच में न पड़ जाय--दस साल से अधिक 
भी नहीं होती। प्राय: ७-८ वर्ष इसकी अवधि होती है। किन्तु इससे 
भी अधिक काल तक इ्स चक्र की अवस्थिति की प्रवृत्ति होती है। व्यवसाय- 
चक्र की चूड़ा, कभी-कभी अपने पीछे आनेवाली चूड़ा से भी मूल्य-स्तर को ऊंचे 
पर चढ़ाती है। अन्य समयों में हर चूड़ा, पहले की चूड़ा से नीची होती है। 
यदि सम्पूर्ण चक्र का औसत निकाल कर मूल्यों का औसत निकाला जाय, तो 
पहले प्रकार की अवधि को मूल्य-वृद्धि का कारू कह सकते हें ( यद्यपि इसके 
भीतर कुछ ऐसे भी समय होते हें, जिनमें दाम गिरते हैं ) और दूसरे प्रकार की 
अवधि को गिरते हुए मूल्यों का कार कहते हैँ ( यद्यपि इसमें भी कुछ समय में 
दाम चढ़ते ही हैं )। ऐसा जमाना यूगों तक चलता है। उदाहरणार्थ उन्नीसवीं 
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६ 
शताब्दी में, १८२० से १८४९ तक का काल ऐसा था, जिसे इस हिसाब से मूल्य- 
ह्ास का काल कहेंगे। उसके बाद २५ वर्षों तक मूल्यों की वृद्धि का काल कहा 
जा सकता है, जो १८४९ से १८७४ तक चला। इसके बांद १८७४ से १८९६ 
तक का २२ वर्षों का समय, फिर मूल्य-हास का समय रहा और अन्त में पुनः 
१८९६ से १९१४ तक अर्थात्‌ प्रथम महायुद्ध के प्रारम्भ तक मूल्य-वृद्धि का युग 
आया। मूल्यों के इस चलाचलत्व को सामने के पृष्ठ पर बने रेखाचित्र में देखा 
जा सकता है। इसमें विभिन्न दीर्घावधि के औसत मूल्य-चलाचलत्व (9770८ 
770ए८7८एा ) को सीधी रेखा जोड़ कर अलग साफ-साफ दिखाया गया है । 
व्यवसाय-चक्र ( £7906 ०ए८८ ) का अल्यावधि ह्ास-वृद्धि चालू हा रहती हैं, 
चाहे दीर्घावधि चलांचल ( [078-८९०० 770ए८०८पा ) का रुख ऊपर को 
हो या नीचे को, इसमें यह तत्त्व भी आसानी से देखा जा सकता हे । 

कार्य-संलग्नता और उत्पादन का चलाचलत्व ठाक उसी ढंग का नहीं है, जैसा 
कि मूल्यों का है। जहां तक व्यवसाय-चक्र के सम्बन्ध में कहा. जाय, ये दोनो 
मोटे तौर पर चलाचलत्व करते हैं। ऐसे समय जब मूल्य गिरते हैं, तब कार्य- 
संलूग्नता भी गिरती है और बेकारी फेलती है और जब मूल्य बढ़ते हें, तो यह भी 
बढ़ती है। मगर २० साल से अधिक काह तक यह प्रक्रिया कभी नहीं हुई, 
जिस अवधि में दाम गिरते ही गये हों। इसके विपरीत उत्पादन की प्रवृत्ति 
तो क्रमिक ढंग से ऊंचे ही जाने की रहती है। अब जो होता है वह यह है कि 
मूल्यों के ऊपर की ओर जाने की दीर्घावधि-प्रवृत्ति ( [0708-0ट7॥7 टावेशाटए ) 
'के काल की अपेक्षा जब मूल्यों की दीर्घावधि प्रवृति नीचे जाने की रहती है, 
तब मन्‍्दी और बेकारी के वर्ष अधिक और समृद्धि एवं कार्य-संल्ग्नता की प्रवृति 
कम रहती हैं। दोनो प्रकार की लम्बी अवधि में कुछ न कुछ तरक्की होती है, 
पर मूल्य जब बढ़ते हें, तब इसकी गति अधिक तीव्र होती है । 

इस तरह दीर्घावधि तथा अल्पावधि काल के मूल्य-परिवर्तनों के बीच एक तीव्र 
प्रभेद हो जाता है । हम लोग तो एक तीसरे प्रकार के मूल्य-परिवर्तत की बात भी 
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कह सकते हैं, जों और भी लम्बी अवधि का होता है--क्योंकि कभी-कभी ता शता- 
बिदियों तक मूल्य-वृद्धि की परम्परा हा चला जातीं हुई देखी गई है, जिसका 
कुछ दृष्टान्त पृष्ठ १२१ पर दिया गया है। मूल्यों का औसत प्राय: प्रत्येक शताब्दी 
में, जो एक के बाद दूसरी आती गई, ऊपर की ओर ही चढ़ता है। इस साधारण 
सिद्धान्त का एक भारी अपवाद सम्भवतः उन्नासवीं शताब्दी रहा है और ( जैसा 
कि हमने पहले बताया है ) यदि मुद्रा के मूल्य में धीरे-धीरे और अप्रत्यक्ष रूप से 
पतन, संसार को अपने ही बुनें हुए आंथिक शोषण के जाल से निकालने के लिए 
होना आवश्यक है तो हम यह भी कह सकते हें, कि उन्नीसवीं शताब्दी में इस प्रकार 
का साम्प्रदायिक दोष इस कारण बच गया, कि इस काल में जन-संख्या एवं धन 
की वृद्धि का असाधारण अभूतपूर्व योग था | पूर्व-कृत ऋण-ग्रस्तता का भार यदि 
उन्नीसवीं सदी पर आकर नहीं पड़ता, तो इस भार को उठाने की वास्तविक 
योग्यता इस सदी में बढ़ गई थी । 
इसलिए मुद्रा के मूल्य पर ( मूल्य-स्तर पर ) वास्तव में किसी भी काल में 
तीव तरह के शक्ति-समू हों का दबाव पड़ता है। पहला तो वह परम्परागत प्रवृत्ति 
है, कि मुद्रा का मूल्य गिरे । इसके ऊपर जमे हुए ऐसे युग हैं ( पिछली शताब्दी में 
यह पता लगा हैँ कि इनकी अवधि २० साछ की होती है ) जिन्हें हमलोग 
दाधंकालीन ह्ास-वृद्धि कहते हें । इस तरह एक सम्पूर्ण दीघंकालिक चक्र | ([078- 
(८7४7 ८9८८ ) जिसमें एक बार निम्न प्रगति होती है और एक बार उच्च ]इस 
हिसाब से प्रायः आधी शताब्दी तक चलता है। तीसरा व्यवसय-चक्र प्राय: ७-८ 
साल का होता हैं। ( कुछ ऐसा समय भी होता है जिसमें बेतरतीबी की. नित्यप्रति 
प्रगति होती है, पर हमलोग इसका जिक्र छोड़ सकते हैं ) । इन तीनो मूल्य-चला- 
चलत्वों में हर एक, किसी न किसी विश्ेष उद्देश्व के लिए प्रयोजनीय है। उदा- 
हरण के लिए जब हमलोग आशिक नीति के अच्यतम उद्देश्य के विषय में बातचीत 
कर रहे हैँ, तो हमलोगों को यह याद रखना चाहिए, कि संसार ने पूर्व में सदा 
यह सावश्यक समझा हैं, कि मुद्रा के मूल्य सें समय-समय पर हास होता रहे । 
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जब हमलोग ऋणी और महाजन के, मजदूर और लाभ-भोगी वर्ग के बीच की 
बात सोचते हैं, उस समय यही २५ वर्षीय प्रवृत्ति है, जिसको महत्त्व देवा चाहिए । 
क्योंकि मूल्यों का अल्पकालिक चलाचलूत्व वहुत शीघ्र परिवर्तित हो जाता है और 
मूल्यों की जो जावनव्यापी प्रवृत्ति ( 398९-0708 ४८०प०४८ए ) है, वह मनुष्य 
के जीवनकाल में दृष्टिपथ में नहीं आ पाती । 

प्र व्यावहारिक नीति के उद्देश्य से व्यवसाय-चक्र की जो ह्ास-वृद्धि हें, वही 
सब से अधिक महत्वपूर्ण है। इसके दो कारण हें। प्रथम कारण यह है, कि 
बेकारी के लिए यही व्यवसाय-चक्र जिम्मेदार है और यही उन सारी सम्पत्ति और 
शक्ति-प्रदायिनी उत्पत्ति की बरबादी के लिए भी जिम्मेदार है, जिसका यह प्रति- 
निधित्व करता है एवं अपने कारण जो सामाजिक उपद्रव यह पदा कर देता है, उसके 
लिए भी इसे छोड़ कर अन्य किसी को दोषी नहीं ठहराया जा सकता। और 
दूसरा यह कि अधिक दिनों का मूल्य-चलाचलत्व भी इसी व्यवसाय-चक्र पर 
ही आधार रखता है। जिस समय २५ वर्ष व्यापी मूल्य-वृद्धि का यूग आता हें, 
उस समय होता यह है कि व्यवसाय-चक्र की उन्नति कुछ अधिक दिन ठहरती 
है और कुछ तेजी से घूमती है। और जब मूल्य-हास का कोई दीघेकालीन युग 
आता है तो उद्धार की जो प्रक्रिया है उसमें मंदी के दिनों में मनुष्य जो कुछ गंवाता 
है वह फिर नहीं पाता । अगर हमलोग व्यवसाय-चक्र की प्रकृति और उसकी कार्ये- 
रीति को समभ पाते तो हमलोग मृल्य-चलाचलत्व की दीघेकालीन गति का कारण 
भी समझ जाते । आगे के कुछ अध्यायों में यद्यपि हम दीरघकालीन गति को 
विस्मृत नहीं करेंगे परन्तु हमारा मुख्य ध्यान व्यवसाय-चक्र की अल्पकालीन गति 
पर ही केन्द्रित रहेगा । 

निठललोपन या मंदी और कार्याधिक्‍य' अथवा तेजी का ज्वार-भाठा लगातार 
आंता जाता रहता है सलिए हमलोग नहीं कह सकते कि अमुक स्थान से 
व्यवसोय-चक्र का प्रारम्भ है। परन्तु किसी विशेष प्रकार की तेजी के वर्णन 
में, इस सिलसिले को तोड़ कर किसी विशेष स्थान से प्रारम्भ करने की आवश्यकता 
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हो, तो वह स्थान शायद मंदी का सब से अन्तिम धरातल होगा, जिस समय 
मूल्य-स्तर हास की सब से निचली सतह पर पहुँचा रहता है और बेकारी अधिक 
से अधिक रहती है। अगोचर रूप से इसी में प्रवृत्ति-परिवर्तत सहसा आरम्भ 
हो जाता है, मूल्यों का ह्वास रुक जाता है और वे उठने की ओर रुख करते हैं। उधर 
बेकारी या कर्महीनता भी समाप्त हो जाती है। यह परिवर्तन सहसा क्‍यों होता हे 
इसपर हम आगे के अध्यायों में विस्तृत रूप से विचार करेंगे । अभी हमको यही जान 
कर रह जाना है कि ऐसा परिवर्तन होता है। एक बार जब यह प्रकृति आ जाती 
है, तो कई अन्य शक्तियां आकर उनमें योग देतीं हें । मूल्य' बढ़ रहे हे, केवल इसी बात 
से यह समझ में आ जाता है कि मूल्य सबसे निचले तह तक पहुंच कर उस स्थिति 
को पार कर चुका है। अब जितने आदमियों ने बाजार से मुंह मोड़ा था और 
अपने स्टाक की पूर्ति के काम को स्थगित किया था, बाजार में पहुंचते हैें। उनकी 
मांग के कारण अब उत्पादन को प्रेरणा मिलती है और सहसा बढ़ी हुईं मांग को 
पूति के लिए अब बेकार आर्दामयों को भी काम पर लगाया जाने लगता है। मूल्य- 
ह्वास का अथ है लाभ का हास, और इस ह्वास के अन्त से व्यापारियों को साहस 
होता है कि वे अपनी संचित सुरक्षित पूंजी से, या ऋण लेकर भी अपनी पुरानी योज- ह 
नाओं और स्थगित आकांक्षाओं को काम में छाकर' और भी निर्माण करें और कल- 
कारखाने अथवा नये-नये यन्त्रादि में अपना रुपया लगावें। इससे मकान बनाने 
के काम करने वालों तथा यन्त्र तैयार करने का काम करने वालों को काम मिलने 
लगता हू ओर बेकारी घटती है। अब जिन आदमियों को पुनः काम मिलता है, 
उन्हें भी कुछ खर्च करनां आवश्यक ही है, और उनकी इस आमदनी से उधर 
वस्त्र, भोजन एवं साज-सामात की मांग बढ़ जाती है। हजारों आदमी जो 
काम में तो लगे होते हैं, पर सम्पूर्ण मन्दी के दिनों में बहुत कम खच कर के 
रुपया वचाते हैँ कि कहीं काम छूट गया तो क्या खायेंगे, अब मुक्ति की सांस लेकर 
खर्च करने लगते हें। वे सोचने लगते हैँ कि उत्तके मन में जिस प्रकार की बड़ी 
ओर सुन्दर कोठी उठाने के अरमान थे, उन्हें पूरा कर छेने में, अब कोई खतरा 
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नहीं है। इन सभी ढंगों से मांग बढ़ जाती है। मूल्य चढ़ने लगते हैं और बेकारी 
घटने लगती हैं। शीघ्र ही व्यवसायी यह देखने लगते हें कि अब अपने 
कारखाने को न केवल ठीक से चलाने वरन्‌ उसे बढ़ाने की भी आवश्यकता है, 
जिससे बढ़ी हुई मांग का सामना किया जा सके । इस प्रकार निर्माण का व्यव- 
साय' करने वालों का काम और बढ़ता है, और इन व्यवसायों में जो अधिक आंदमी 
लगते हें वे और भी खर्च करने लगते हें। हर नयी परिस्थिति बाढ़ की साधारण 
प्रवत्ति में ही योग देती है। इस तरह व्यावसायिक पुनरुद्धार सामूहिक रूप से 
अग्रसर होता है। ये ही कारण हें जिनसे एक बार प्रारम्भ किया हुआ पुनरुद्धार 
का कार्य वर्षों तक चलता चला जांता है । 

फिर एक समय ऐसा आ जाता हे जब कि यह पुनरुद्धार बन्द होता है, मूल्य- 
वृद्धि रुक जाती है और बेकारी का मिटना भा ठहर जाता है। अब ऐसा क्‍यों 
होता है, यह एक एसा सवाल हे जिसका उत्तर हमें इस समय स्थगित करना है । 
पर जहां यह प्रक्रिया आ गयी कि जितनी शक्तियां इस क्षेत्र मं काम कर रही थीं 
सब का रुख मूड़कर प्रतिकूल दिशा की ओर हो जाता है । अब जब मूल्य पुनः 
गिरते जाते हैं, व्यवसायी फिर क्रय रोक देते हें और अपने सस्‍्टाक के लिए इस 
आसरे ठहरे रहते हैं कि भाव थोड़ा और गिर ले। इसके कारण आदमी पुनः 
कार्य-रिक्त होने लगते हें और उसका आमदनी घटने लगती है तो उससे मांग का 
और ह्ास होता है। मूल्य-ह्ास-जन्य छाभ की न्यूनता के कारण व्यवसायी डर 
जाते हैं, बेकारी के कारण साधारण आदमी फिर घबड़ाहट में पड़ता है। दोनो 
ही अपने खर्चे फ्टपठ कम कर देते है और ऐसी चीजों पर व्यय नहीं करते जिनकी 
अत्यन्त आवश्यकता न हो। यह प्रवृत्ति मुख्यतः: भवन-निर्माण व्यवसाय पर चोट 
करती है---इसपर खांस कर बुरी तरह से चोट पड़ती हे---और उन्तकी बेकारी मूल्य- 
हास की साधारण प्रकृति को और भी जांगे बढ़ाती है। इस तरह पुनः एक बार 
हर चीजें उलटी दिशा में सहांरा देने लगती हैं और मृल्य-ह्वास सामूहिक हो जाता 
है। पुनरुद्धार के समान व्यवसाय-ह्ास भी ऐसा वेग पकड़ लेता है कि बिना 
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बाबा के वर्षों चलता जाता है। विचित्र व्यवसाय-चक्र के वर्णन में यह 
संक्षिप्त और अपूर्ण चर्चा की गयी है । किन्तु हमलोगों का असली: विषय व्यवसाय- 
चक्र की जगह यह है कि इसके भीतर मुद्रा की क्‍या भूमिका होती है।। और इसी 
उद्देश्य से हमें व्यवसाय-चक्र के दो-एक और विशिष्ट ढंगों की चर्चा कर देनी आवश्यक 
है, न कि विस्तृत वर्णन करना । 

ध्यान' देने योग्य पहली बात यह है, और जेसा कि पीछे पता चलेगा, यह कुछ 
महत्त्वपूर्ण बात भी हे कि यद्यपि व्यवसाय-चक्र हमारी आथिक रीति के अचन्‍्तर्भुक्त 
बड़ी प्रबल शक्तियों के द्वारा संचालित होता है, वह समय-समय पर मानव-क्ृत 
कर्मो से व्यतिव्यस्त भी हो सकता है। जैसे कि १९१४ के महायुद्ध ने पूर्ण वेग से 
चलते हुए व्यवसाय-चक्र को बाधा दी। मूल्यों का दीधकालिक रुख ऊपर की 
ओर था और १९१३ में थोक मूल्यों का सूचक अंक १८९६ के सूचक अंक के औसत 
से ४० प्रतिशत अधिक था--इस तरह प्रति वर्ष २ प्रतिशत से अधिक दीरघ॑कालीन 
वृद्धि का औसत था। युद्ध के तुरत पहले तक व्यवसाय-चक्र ऊपर का ओर ही जा 
रहा था। १९०८ और १९०९ में बकारी बहुत थी पर इसके बाद के तीन वर्षों में 
इस दिशा में सुधार हो गया था और १९१३ का वर्ष कार्यकारिता के विचार से 
कागज-पत्रों के अनुसार सर्वोत्तम साल था। अपनी स्वाभाविक चाल से यह रुख 
१९१४ या १९१५ में पलटना चाहिए था पर .ुद्ध ने घटनाओं के स्वाभाविक क्रम को 
एकदम तोड़ दिया। बेकारी समाप्त हो गई और मूल्य इतनी तेजी से बढ़े कि 
१९२० को बसन्‍्त ऋतु में १९१३ की भपेक्षा ये तीन' गुने ऊंचे थे (उस 
समय के सूचक अंक के अनुसार )। यहां पहुंच कर वे नीचे खिसकने लगे 
और १९२२ में युद्धकाल के स्तर से प्रायः ड्योढ़े पर आकर ठहर गये। 
इस तरह १९१४ से लेकर १९२२ तक का काल जिसमें प्रचुरता और ह्वास दोनो 
का बारी-बारी से राज होना चाहिए था, अपना स्वाभाविक चाल से छिन 
गये। युद्ध-कालीन प्रचुरता और यद्धोत्तर ह्वास था तो सही पर दोनो में 
से कोई भी स्वाभाविक ढंग का नहीं थथ। सरकारी काम इस जमाने में 
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जिस विशाल पैमाने पर हुआ उसी ने व्यवसाय-चक्र की चाल को स्पष्ट रूप से 
परिवर्तित किया । | 

१९३९-४५ के युद्ध का भी ऐसा हो बाधक परिणाम रहा। १९३७ की 
गर्मियों में व्यवसाय-चक्र अपनी स्वाभाविक गति के सब से ऊंचे वेग में पहुंच 
गया था और इसके बाद एक मन्द हास का रुख उसमें आ चुका था। पर यह 
ह्ाास-क्रम सारलू भर का भी नहीं हुआ था कि इसमें शस्त्रीकरण कार्यक्रम के 
कारण बाधा आ पड़ी जो उस जमाने में यूद्धकालीन स्तर पर चलाया जा रहा था 
और जिसमें युद्ध-कालीन व्यय की तरह से पानी की तरह रुपया बहाया जा रहा' 
था। १९३८ के शरतकाल के अन्त में मूल्यों और कार्यसंछग्नता का वृत्त फिर 
ऊंचा चढ़ने लगा जब वह पूर्णतः युद्ध के आन्दोलन में पड़ गयधा। केवरू जन- 
तन्त्रीय देशों में ही युद्ध के चलते एवं और भी अन्य शक्तिशाली प्रभावों द्वारा व्यवसाय- 
चक्र परिवर्तित हुआ हो, ऐसा नहीं है। राजा एवं अधिनायक-तन्त्र वाले देशों में: 
भी, जहां सरकारी नियन्त्रण आथिक रीति के कार्य पर हावी होता है और आर्थिक 
विषयों में व्यक्ति की कार्य-स्वाधीनता लुप्त हो जाती है, व्यवसाय-चक्र का 
स्वाभाविक प्रवाह इसी तरह रुकता-सा शांति-काल में भा ज्ञात होता है। इन 
बातों से जो निष्कषं निकाला जा सकता है, वह यह कि यद्यपि व्यवसाय-चक्त का 
वेग बहुत शक्तिशाली होता है, तो भी यह सरकारी कार्यो' से रुक सकता है अगर 
वे कार्य जरा विशाल पैमाने पर चलाये जायें। 

दूसरा विषय जो ध्यान देने का है वह यह है कि व्यवसायथ-चक्त की जो 
उध्वेंगमी एवं अधोगामी गतियां हें वे सभी विचार से एक रूप नहीं हें--दूसरे 
शब्दों में वे बिलकुल ही समान नहीं होतीं। उदाहरण के लिए, अधोगामी रुख 
या हासगति सदा उध्वेंगति या उद्धार के काल से कम अवधि की और छोटी होती 
आयी है। अधोगामी रुख मुश्किल से दो या कभी-कभी तीन साल से अधिक 
टिकता है जब कि उध्वेगति पांच-पांच साल तक चल सकती है । जैसा कि ब्रिटेन 


चर 


में व्यवसाय-चक्र का अन्तिम पूर्ण चक्र अधोगामी यात्रा में १९२९ के अन्तिम 
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तिमाही में चला और १९३१ के अन्तिम तिमाही तक यह प्रायः समाप्त हो गया, 
यद्यपि अन्तिम तू तक यह १९३२ के भ्रीष्म काल तक पहुंचा । पर उध्वंगति 
यद्यपि इसके बाद थोड़े विलम्ब से शुरू हुई बिना किसी रोक-छेंक के १९३७ के 
अधिकांश भाग तक चली गई ( इस साल मार्च महीने में मूल्यों की अन्तिम चूड़ा 
पहुंची और सितम्बर तक उत्पादन की उच्चतम प्रगति )। इसके अतिरिक्त दोनो 
व्यवसाय-चक्रों की मोड़ में एक और भेद है। उध्वेंगति था उद्धार का प्राय: 
किप्ती न किसी आर्थिक संकट के आगमन के साथ अन्त होता है और लगभग सर्वंदा 
यह रुख-परिवर्तव तीक्ष्ण, स्पष्ट और अचानक होता है। पर दूसरी ओर जहां से 
उल्टी धारा बह पड़ती है वह स्थल उस समय दिखाई भी नहीं देता। ह्ांस-क्रम 
धीरे-धीरे कम होता है भौर छितरां जाता है और तब बहुत धीरे-धीरे मूल्य ओर 
उत्पादन ऊपर की ओर चलने रगते हें। व्यवसाय-चक्त की विचित्र शक्ल कुछ 
इस तरह की होती है--- 





"2 द'हइिश पाप उ'र्टा| 


इन दो प्रकार के यूगों में एक और भेद है और वह अधिक महत्त्वपूर्ण है । 
उद्धारया उठान से क्वास या पतन की अवस्था, न केवल समय में बल्कि ढंग में भी 
अधिक घनीभूत होती है। मूल्य और काम-काज दोनो एक साथ उतरते हैं और 
जल्दी उतरते हें। पर उठान के काल में साधारणत: उठान-समय को हम दो 
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उपभागों में बांद सकते हें। उठान प्रारम्भ होने के पहले या दूसरे वर्ष में मूल्य' 
तेजी से नहीं प्रत्युत धीरे-धीरे ही ऊपर उठते हैं और उठान का प्रभाव अधिकतर 
उद्योग-धन्धों के विस्तार, प्रसार तथा उत्पादन-वुद्धि के रूप में दिखाई पड़ता है । 
परन्तु उठान-काल के अन्त के दिनों में जब कि उत्पादन को और बढ़ाना कठिन 
पड़ने लगता है क्‍योंकि फैलने की अन्तिम सीमा-रेखां तक किसी-किसी क्षेत्र में यह 
फैल चुका होता है, मूल्यों में बहुत तेजी से ऊंचे चढ़ने की प्रवृत्ति पेदा हो जाती है । 
और तभी कभी-कभी उनपर से सद्ठा या फाटका के भंवर में लोग पड़ जाते हैं 
जो उप्लोगों को, जिनपर सटद्ठे या फाटके के जृए का नशा हो जाता है, हास्य- 
जनक ऊंचाई पर ले जाकर वहां से पटक देता है । 

व्यवसाय-चक्र के सम्बन्ध में एक तीसरा विषय ध्यान देने योग्य है। पिछले 
पुष्ठों में हम कह आये हें कि “मूल्य ऐसा करता है वा काये संलग्नता वैसा करती 
 है”। पर इस अध्याय के प्रारम्भ में ही हम जो कुछ कह आये हैं उससे स्पष्ट है 
कि सभी मूल्य एक साथ नहीं बढ़ते । थोक मूल्य अधिक घटता-बढ़ता है, खुदरा 
कक्म, मजदूरी (श्रम का मूल्य) और भी कम घटती-ब ९ ती है और इकरार या 
ठेके से निश्चित मूल्य एकदम चल-विचल नहीं करता। मूल्य के ढांचे की यह 
विक्ृति' उन प्रभावों से उत्पन्त होती है जिनका वर्णन हो चुका हैं । और अब 
व्यवसाय-चक्र में एक परिवर्तन होता है जो सम्पूर्ण प्रक्रिग को उलठ देता है 
एवं उलठे प्रकार की विक्ृतियां पैदा कर देता हे। कुछ ऐसा ही विभिन्‍न 
उद्योगों द्वारा दिये गये काम-काज के क्षेत्र में होता है। इनमें से कुछ में जोरदार 
परिवर्तन होते हें और किसी में कुछ सामान्य-सा होकर रह जाता है। ऐसा 
क्यों होता हैं, यह समझना आसान हे । यह समझना कठिन नहीं कि खाद्योत्पादन 
के उद्योग-धन्धों में, अधिक नहीं, केवल १० प्रतिशत की कमी हो जाय तो भा यह 
समाज के लिए बहुत चिन्तनीय बात है। इसका अभिप्राय हैं कि उस समाज में 
जीवन की प्राथमिक आवश्यक सामग्रियों का अभाव गठित हो गया है। पर गृह- 
निर्माण सम्बन्धी उद्योग-धन्धों की पूर्ण बन्दी यद्यपि उस धस्धे में छगे हुए लोगों के 
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लिए कष्टप्रद है पर इससे समाज को हानि नहीं है। समाज एक-दो साल तक 
अपने वर्तमान मकानों में ही गुजर कर सकता है। युद्ध की अर्थंनीति इस विषय 
पर अच्छी तरह प्रकाश डालती हैं। १९३९-४५ के युद्ध-कांल में ब्रिटेन' में खाद्य 
की खपत का परिमाण, राशन की सारी व्यवस्था रहते हुए भी, १० प्रतिशत से 
अधिक कम नहीं किया जा सका, पर मकान निर्माण का काम पूरे ५ साल तक 
बिलकुल वंद रहा और इस अनिर्माण और हवाई हमलों द्वारा हुए भीषण तोड- 
फोड़ के परिणाम से भारी असुविधा उठ खड़ी हुई थी पर इससे वह विनाश नहीं 
उपस्थित हो सकता था जो खाद्य-पूर्ति में भारी कमी होने से हो जाता। इसलिए 
वे उद्योग-धंघधे जिनके उत्पादन के बिता भी आदमी का दो-एक साल चल सकता हे, 
व्यावसायिक मन्दी के काल में अधिक हानि उठाते हँँ। एकमात्र इसी कारण कि 
उनका क्रय साल-दो-साछ के लिए स्थग्रित किया जा सकता है। परन्तु चूंकि सभी 
स्थगित क्रय पीछे चल कर एक बार पूरा करने की आवश्यकता होती है, इसलिए 
जब व्यावसायिक चलती का समय आता है, तो उन सबको मनृष्य एकबारगी 
पूर्ण करने की कोशिश करने लगता है। इसलिए इन उद्योग-धन्धों में सहसा। तेजी 
के समय में ये उद्योग-धन्धे बहुत कमाते हें। ये उद्योग-धन्धे अधिकांश में वे ही 
हैं जो टिकाऊ सामान बनाते हैं, ( वे सामान जो साधारणतः दो-तीन साल तक 
चल जाते हैं) और आगे चल कर हमारे सामने यह बात आयेगी, कि व्यवसाय- 
चक्र की श्रवृत्ति को समभने के लिए एक कीमती कुंजी यह है कि वह. 
टिकाऊ सामाच बनानेवाला उद्योग-धंधा ही है, जो बहुत अधिक हांस-वृद्धि का 
शिकार होता है । 


व्यवसाय-चक्र के वर्णन में जो कुछ कहा गया है, उसके बाद अब यह लिखने 
की आवश्यकता नहीं रह जाती, कि यह आशिक व्यवस्था को कितना बिगाड़ता है । 
मन्‍्दी के कारण जो हानियां होती है, वे प्रकट हैं। एक ओर तो लज्जाजनक 
बेकारी ओर उसके साथ लगी हुईं विपत्तियां हैं--व्यक्तिगत गरीबी और सामा- 
जिक अज्ञान्ति इसी के कारण होती है। दूसरी ओर व्यर्थ ढुगा हुआ एवं नष्ट 
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होने वाला धन और श्रम है, जिसके कारण धन की हानि होती है। उधर 
तेजी के कारण जो हानियां होती हें, वे उतनी प्रकट नहीं हें। पर सच्चे अर्थ 
में तो तेजी के ही कारण मनन्‍्दी पेदा होती है। इस सचाई का एक दुष्टान्त इस 
बात से लिया जा सकता है ( जिसकी चर्चा अभी का गयी हे ) कि भीषण ह्ास-वृद्धि 
के कारण उन उद्योग-धन्धों को बड़ा नुकसान होता है, जो टिकाऊ माल बनाते हें। 

मानले कि कई वर्षों तक समाज को २ लाख मकानों की वाषिक आवश्यकता हे 

और एक घर बनाने में एक आदमी को साहू भर रूगता है। इस तरह इस उद्योग- 
धंधे में २ लाख आदमियों की स्थायी आवद्यकता है । पर व्यवसाय-चक्र के परि- 

वर्तत के कारण, समांज से २ लाख मकानों के लिए स्थिर वांषिक आडर नहीं 

मिलते। मान लें, कि तीन साल तक केवल १ लाख मकानों की ही मांग प्रति- 

वर्ष होती है, इसके बाद तीन साल तक २ लाख मकानों की, ओर « सालह के 

व्यवसाथ-चक्र के भीतर ६ सारू निकल जाने पर अच्तिम २ साल तक मानो 

३३ लाख मकानों का आडंर प्रतिवर्ष मिलता है । मांग की इस स्फीति की पूर्ति के 

लिए इस धंधे में अन्तिम दो साल तक ३३ लाख आदमियों को लगना पड़ेगा। 

पर इस ३३ लाख की संख्या में से १३ लाख तो ६ साल तक बेकार हो रहे और 

१ लाख तीन साल तक। ऐसा हर एक अष्टवर्षीय चक्र में होता है। इस 

तरह इन' आठ वर्षों में औसत बेकारी इस कारबार में ४३ प्रतिशत होगी । व्याव- 

साथिक उफान के वर्षों में जितने कम आदमी इस धंधे में लगेंगे, मन्दी के दिलों में 

उतने ही कम आदमी बेकार होंगे। इसी तरह अन्य भागों से भी तेजी के समय 

की अधिकता मनन्‍्दी के समय' अपना कसर निलाकती हूं । 

यह बात बहुत सत्य है कि मानव के सम्मुख तीन विशाल प्रहइत हैँ और उनमें 

से एक का भी समाधान यदि ठीक से हो जाय, तो उससे मनृष्य जाति का सुख 

बहुत बढ़ जाय और अगर किसी का भी बिलकुल समाधान ही न हो, तो मनुष्य 

जाति विनष्ट हो जाय। ये तीन' विषय ये हें---( १) राज्य अथवा राज्यों के 

बीच की सशस्त्र लड़ाई, ( २) इस बात की निर्चितता कि संसार में मानव- 
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प्रजनन इतना बना रहे कि यह जाति जीवित रह सके, और ( ३ ) व्यवसाय-चक्र 
रोका जा सके । इसमें अन्तिम जो समस्या है, वह मामूली नहीं है । 


स्फीति ओर विस्फीति 
एप ७7700 ७४० एछफाय,5770४ 

यह अध्याय मुख्यतः वर्णनात्मक बनाया गया हैे। हमलोग, इसके पहले 
कि विश्लेपण में लगें, दो अत्यन्त दुव्यंबहारित एवं अत्यन्त प्रचलित शब्द हैं, जिनकी 
व्याख्या हो जानी चाहिए। ये दोनो शब्द 'स्फीति' और “विस्फीति” हें। प्रायः 
हर लेखक इन शब्दों की अपना ही परिभाषा रखता, है जिसका नतीजा यह होता है 
कि भारी गोलमाल पैदा हो गया है। इसी कारण कोई भी परिभाषा ऐसी नहीं 
है, जिसके विषय में यह दावा किया जा सके कि वह आधिकारिक परिभाषा है। 
परन्तु सवसे सरल और सबसे उपयोगी परिभाषा यह लगती है, कि स्फीति” वह 
स्थिति है जिसमें रुपये का मूल्य गिरता रहता हूँ अर्थात्‌ पदार्थों के मूल्य बढ़ते 
रहते हें। “विस्फीति' तब उस अवस्था को कहेंगे जिसमें रुपये का मूल्य बढ़ती 
पर रहता हे अर्थात्‌ चीजें सस्ती होती हैं । ध्यान देना चाहिए कि दोनो शब्द 
मूल्य को गति से सम्बन्ध रखते हे--अर्थात्‌ वे मुद्रा सम्बन्धी शब्द हैं। जेसा कि 
ऊपर कहा गया, स्फीति' में कार्यकारिता तथा कार्य-संलग्नता की वृद्धि होती है 
और “विस्फीति' में इसका उलठा होता है। किन्तु यह विवरण पूर्ण नहीं है । 
यहां संभव हें कि कार्यकारितां की वृद्धि और का्यं-संलग्नता की भीड़ [ जिसको 
हमलोग “उद्धार (7८00ए&7५) नाम दे सकते हैं ] स्फीति के बिना भी हो, 
ओर वह स्फीति पुनरुद्धार रहित हो । उसी तरह' यह संभव है कि “विस्फीति' के 
बिना भी मंदी आ जाती है और मंदी के बिना भी कभी-कभी विस्फीति होती है। 
परन्तु इन दोनो तत्त्वों का पृथक्करण बहुत विरल होता है । | 

युद्धकाल के दिनों में 'स्फीति' को बड़ा कुयश मिला। यह मुख्यतः इस 
कारण हुआ कि किसी-किसी देश, उदाहरणार्थ जमंती, में मूल्य-वृद्धि बिलकुल अधि- 
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कार के बाहर चली गयी। मूल्य मानो दौड़ कर बढ़ने छगे, यहां तक कि एकाध 
समय युद्धकाल के स्तर से वे दस-दस राख गुने होकर रहे। इसी दशा को “उद्धार 
विगत स्फीति/” (ंशाीकां07 शएाप70प्रः ॥#2207०7ए ) कहते हैं, जिसके भीतर 
बदला छिपा हुआ है और जेसा यूरोप के लोगों ने अत्यन्त दुख के साथ यह देखा कि 
इस स्थिति ने समाज की सुविधा पूर्ण स्थिति ही विनष्ट कर दी। किसी भी 
प्रकार की सम्पत्ति या आय जिसका मूल्य स्थिर हो या मुद्रा सम्बन्धा अनुपात जिसका 
स्थिर हो--बन्ध, बीमा की पालिसियां, तमस्सुक, पेन्शन, बचत, वेतत आदि सभा 
इस स्फाति-काल में एक ही रात में अपना निश्चित मूल्य गंवा देते हें। इस स्फीति 
के कारण जर्मनी में हजारों-लाखों घर उजड़ गये । नाजी क्रान्ति जो जमंनी में सफल 
हो गईं, उसमें य'हु कारण था कि उस देश के मेध्यमवर्ग का इस संसार में पड़कर एक 
प्रकार से उच्छेद ही हो गया । इस प्रकार की 'स्फीति' ने इतना आतड्ु फेलायथा कि 

समस्त यूरोप में उसे एक आथ्िक प्रलय (८८070770 5080) माना जाने लगा, 
जे ऐसी आशिक दुरवस्था का नाम-हेँ, जिससे किसी भा तरीके से बच जाने का 
उपाय होना चाहिए। इसलिए ऐसी अप्रिय स्मृति को बचाने के अभिप्राय' से, यह 
रीति बन गई है, कि साधारण व्यवसाय-चक्र के ऊपर की ओर चढ़ाव के समय 
जो आर्थिक स्थिति पेंदा होती है उसको अंगरेजी में स्फीति (पर80707. ) न 
कह कर संस्फीति ( 7८09007 ) कहते हें। इस समय हम मूल्य-वृद्धि को यही 
समभते हें कि वह उस स्थिति का नाम है, जिसमें मूल्य बढ़ कर वहां पर आ जाते हूं 
जहां से वे विस्फीति प्रारम्भ होने पर नीचे उतरे थे अर्थात्‌ जिसे पूर्वस्थान-प्राप्ति 
कहेंगे । इसके बाद जो मूल्य बढ़े तो उसको स्फीति नाम देंगे । अध्याय ५ में हम 
इस विषय पर और भी स्पष्ट विभेद बतायेंगे। १९४७ साल के दोरान में करीब- 
कराब ठाक उलटी स्थिति उत्पन्न हो गई और यह आवश्यक हो गया कि कोई ऐसा 
शब्द ढूंढ निकाला जाय, जिससे स्फीति के पश्चात्‌ चलने की अवस्था को नामांकित 
किया जा सके--उस अवस्था को जो पूरा-पूरा विस्फीति की सीमा तक नहीं पहुंची 
हो । इस काम के लिए 'अस्फीति' (कांझंत9007) शब्द का प्रयोग किया गया । 
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पिछले अध्याय में मुद्रा के मूल्य की परिभाषा की गई है। यह भी वर्णित 
हुआ हैं, कि इसके मूल्य में समय-समय पर ह्ास-वृद्धि होती रहती है और यह 
भी बताया गया है, कि इन परिवत्तनों से क्या-क्या परिणाम निकलते हैं। अब 
मुद्रा की मूल्य-वृद्धि के कारणों का विश्लेषण करना चाहिए। 

किन्तु पदार्थ का मूल्य उस पदार्थ की मांग ( तल्याक्षात ) और उसकी पूर्ति 
(8प्र0079)के बीच जो सम्बन्ध रहता है, उसपर निर्भर करता है। मुद्रा इस विषय 
में अपवाद हे । मुद्रा अपवाद केवल इसी बात में है, कि इसके मूल्य, की ह्ास-वृद्धि 
किसी एक ही भ्रकार की वस्तु के मूल्य-परिवतंन से नहीं ज्ञात होती, परन्तु सभी 
वस्तुओं के सामूहिक मूल्य-परिवर्तंन से इस स्थिति का पता चलता है। मुद्रा की 
माँग अगर बढ़ जाये और उसीके अनुसार यदि उसकी पूर्ति न हो तो इससे इसका 
मूल्य बढ़ जायगां अर्थात्‌ साधारण मूल्य-स्तर गिरेगा। उसी तरह मुद्रा की 
पूत्ति का विस्तार हो जाय और इसकी मांग न हो तो उसका मोल घट जायगा 
अर्थात्‌ पदार्थों के साधारण मृल्य-स्तर में वृद्धि होगी । 

बात तो यहां तक स्पष्ट है। पर मुद्रा की मांग क्या है और इसकी पूर्ति 
क्या हैं ? यह प्रश्न रह गये। पूत्ति क्या हे, यह समझना सरल है। पर किसी 
विशेष समय में मुद्रा की यूति का मतलब उन्त रुपयों की पूरी संख्या से है, जो 


कै 


उस समय चालू रहते हें। स्मरण होगा कि प्रथम . अध्याय में यह, बताया गया. 
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है कि मुद्रा केवल सिक्‍के एवं नोठ ही का नहीं कहते, वरन्‌ उन सब पदार्थों को 
कहेंगे, जो आथिक देन-लेन के भुगतान में स्वीकार किये जाये । मुख्यतः: इस अंतिम 
श्रेणी में बेंक की डिपाजिद को रखा जाता है। सभी कार्यों के लिए मृद्रा का 
मतलरूब इसलिए यह हुआ कि “सिक्‍के--बेंक-नोट-|-बेंक-डिपाजिट ( बेंक-डिपाजिट 
में इस मतलब से केवल चाल खाता की गिनती होती है, जिसपर चेक काटे जाते 
हैं )। इसलिए मुद्रा की पूर्ति का अर्थ इन तीना प्रकार की मुद्राओं का संयोग है। 
दिसम्बर १९४६ में ब्रिटेन की जनता के पास तीनो प्रकार की मुद्राओं का ( बैंक 
की अपनी रकम छोड़ कर ) १३५०० लाख पौंड के नोट और ३७५०० लाख 
पौंड के सिक्के चाल खाते में थे। इस तरह कुल मुद्रा की जोड़ का परिमाण 
५१००० लाख पौंड था| 

सभी समय के लिए मृद्रा का परिमाण यह हुआ। पर यदि हम जानना 
चाहें कि विशेष समय में मुद्रा की पूर्ति क्‍या हँं--मान' लें कि एक साल के अंदर-- 
तो एक दूसरा ही तत्त्व इसके बीच आयेगा। मुद्रा की प्रत्येक संख्या बार-बार 
व्यवहत होती है। सिक्‍के तो बड़ी तेजी से घूमते-फिरते हैं, औसत से यह 
एक आदमी की पाकेट में दो-चार दिनों से अधिक नहीं रहते । बेंक-नोट इससे 
कम तेज घूमते हैं, पर वे भी साल के अन्दर कितने ही हाथों की फेरी लगाते हें। 
इसी तरह हम बेंक-डिपाजिट को भी घूमने वाला कह सकते हैं, यद्यपि इस भाव में 
कुछ अधिक कल्पना की आवश्यकता होती है। पर सन्‌ १९३० में ( हम यों ही 
एक साल लिये ले रहे हैं ) बेंक के हिसाबों में से सम्पूर्ण अदायगी का योग--उन 
बेंकों के संबंध में जो लंदन के निपटारा-घर केस दस्य थे--६४,७४०,९६७,०००पौंड 
हुआ था। और चूंकि उस साल सारे चालू खातों का औसत योग ९२०,८००,००० 
पौंड ही था, इसलिए यह स्पष्ट हे कि डिपाजिट खाते का एक-एक पौंड साल भर 
में ओसत से प्रायः सत्तर हाथों में घूमा-फिरा । यदि हम यह जानना चाहें कि 
सालभर की अदायगियों में कितने रुपय का व्यवहार हुआ है, तो इसका जवांब 
चालू मृद्रा का सम्पूर्ण योग, गुणा उतनी बार, जितनी बार इसने सालभर के भीतर 
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हाथ बदले । इस पेचीदे उत्तर को संक्षिप्त रूप में यों कह सकते हें। वर्तमान 
रुपये के सम्पूर्ण योग को हम' लोग सरल तौर पर मुद्रा का 000 8 कह॒ सकते 
हैँ और इससे भा अधिक संक्षेप करने के लिए हमलोग इसके लिए म्रु का संकेत 
दे सकते हें। एक साल के अन्दर औसत से जितनी बार हर प्रकार की मुद्रा की 
एक-एक संख्या हाथ बदलती हैं, उसको हमलोग '“अ्रमण-प्रवाह' ( एट0लंफए 
र्ण लंएएप्रॉबत०0 ) कह सकते हें, या और अधिक संक्षेप करें तो 
उसे भ्र (क) का सकेत दे दें। इन संकेताक्षरों के बाद अब कहा जा सकता 


छा 


है, कि किसी समय मुद्रा की पूर्ति है मु और सालभर में यही पूति 
मुश्र है । 

अब हमलोगों को मुद्रा की मांग पर ध्यान देना चाहिए। मुद्रा की मांग 
खास मुद्रा के लिए नहीं होती, बस उसे लोग इसलिए चाहते हैं कि उससे अन्य 
काम लिया जाये, विशेषत: उससे विनिमय-माध्यम का काम' लिया जाता है । 
मतलब यह हूँ कि इसे दूसरे के हाथों दे देने के लिए ही सहेजा जाता है। इस- 
लिए समाज एक वर्ष-की अवधि के भीतर रुपये से जितना काम करना चाहता हे, 
वह उसके व्यवहार की संख्या है। इस भाव में रुपये की मांग कोयले की टोकरी 








( के ) हर अकार की मुद्रा का अपना अछग अ्रमण-प्रवाह होता है। उद्ाहरणार्थ 
ऊपर बताया गया है कि १९३० में बेंकों के चाल खाते की रकमों ने औसत से ७० बार 
साल भर में हाथ बदले। सिक्के की अ्रमणशीलता इससे अधिक होती है । कोई 
कारण नहीं कि सिक्के की श्रमणशीलता का हिसाब देते हुए हम यह क्‍यों न निकाल 
सके कि श्रतिमास कितनी बार और ग्रति दिवस कितनी बार, पर यह जोड़ने के लिए 
सबसे सुविधापूर्ण अवधि वर्ष ही है ठीक उसी तरह जेसे गति की माप बताने में प्रति 
सेकेंड इतनी फीट कहने को अपेक्षा प्रति घंटा इतना मील रिवाज है । इसी तरह मुद्रा कौ 
भ्रमणशीलता बताने के लिए भी अनेक श्रकार हैं। और इनमें से बहुत-से विशिष्ट 
असिश्रायों से उपयोगी हैं। पर 'श्रमण-प्रवाह” शब्द का जिसको किसी विशेष उद्देश्य 
से न अपुक्त किया जाय तो उसका तात्पर्य यह है कि सभी श्रकार की मुद्राएं सालभर 
में कितने प्रकार से हाथ बदलती हैं । 
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हे ः काम के घंटे हैं, रोटी की संख्या है एवं ऐसे ही हजारों प्रयोज॑नीय पदोर्थ हे 
साल' के अन्दर जिनकी कीमत रुपये द्वारा चुकाई जाती है । 

मांग और पूर्ति के हिसाब को एक सहज सरल समानपात के रूप में रखा जा 
सकता हैं। जब कोई चीज बिकती है, तो वह कुछ॑ रुपयों से बदली जाती हे । 
हम' कह सकते हें कि इसका मूल्य' उस रुपये के बराबर है । अब अगर हम सालभर के 
अन्दर बिकनेवाली सभी चीजों की एक सूची बनालें, तो भीं यह कहना सच ही 
होगा कि जितनी चीजें बिकी हें, उनकी कीमत उन रुपयों के योग के बराबर है, 
जो बदले में दिये गये हें । 

दिये गये रुपयों की जोड़न- बिकी हुई चीजों की कीमत की जोड़ । 

हमलोग माप्त आये हैं कि रुपयों की जोड़ मुश्र है। इसी तरह बिकी हुई 
चीजों के दाम की कुल रकम' को दो भागों में विभाजित किया जा सकता है। 
एक टुकड़े में कुछ पदार्थों और कुल श्रमों के परिमाण को रखा जाता हें ( जिनकी 
गणना टनों, गेलनों, समय के घंटों, गजों और उच्चारित शब्दों आदि में की जाती 
है ) और दूसरे टुकड़े में मूल्य के परिमाण को रखते हैं, जिसमें इन सभी चीजों 
की कीमत लगती है। इस तरह, बिकनेवाली वस्तु यदि कोयला ही होता तो 
इस समानपात के दाहिने हाथ पर हम कोयले के टनों को रखते और उसको प्रति- 
टन मूल्य से गृणित करते। वास्तविकता के क्षेत्र में इसमें व्यवसाथ की आंकारिक 
परिभाषा को ( एक भाव जिसे सोचना आसान है, पर जिसको व्यवहार में लाना 
कठिन है ) लिया जाता है और साधारण मृल्य-स्तर को । अब इस पिछली चीज को 
अपने द्वारा दिये गये सांकेतिक अक्षरों में हम प्‌ रख ले और पहले को ट कहें। 
तब हमारा सामानुपातिक हिसाब यह आया-- 

मुश्र > पट 

विनिमय का यह सामान्‌पातिक सिद्धान्त मुद्रा सम्बन्धी सर्वमान्य हिसाब है। 

यह ॒ध्यान' देने का विषय है कि इसमें क्‍या है और क्या चहीं हैं । “किसी 
चीज के (और इसी कारण सभी चीजों के) बदले दिये गये रुपये उस वस्तु का 
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मूल्य है” कहने का यह. एक दूसरा ढंग है। यह समानुपात .हिसाब हमलोगों का 
रुपये अथवा मूल्य के सम्बन्ध में कोई नयी बात नहीं बताता । यह. केवल स्पष्ट 
और संक्षिप्त रूप में वह बात सामने रखता है जो सच्ची है। विशेषतः यह 
हिसाब कारण और उसका परिणाम नहीं बताता। यह, क्‍या हुआ है केवल यही 
बताता है। फिर भी इससे कुछ बातें बाहर की जा सकती हैँ । उदाहरण के लिए मान 
लो किसी साल अपने पिछले साल की अपेक्षा मूल्य दूने हें। अब सामानृपातिक 
हिसाब हमें यह बताता हूँ कि तीन में से एक बात ( या .तीनो संयुक्त ) इसमें 
अवश्य हुई होगी; या तो (१) रुपये का परिमाण दूना हो गया होगा या (२) 
अमण-प्रवाह दूना हो गया होगा अथवा (३) कारबार का परिणाम आधा 
हो गया होगा। अब मूल्य की वृद्धि व्यवसाय-चक्र के पुनरुद्धार प्रकरण. में ही 
होती है जब कि प्रकटत: काम-काज का परिमाण 'कम नहीं होता । इसलिए 
व्यवसाय-चक्र द्वारा कृत मूल्य-वृद्धि निश्चय ही था तो मुद्रा के परिमाण की 
वृद्धि अथवा भ्रमण-प्रवाह की वृद्धि अथवा दोनो को साथ-साथ लिये आती है। 
यह समानुपात सिद्धान्त हमें यह नहीं बताता कि किस कारण क्या होता है। इसी 
प्रकार जब मूल्य गिरते हें तो प्रायः यह व्यवसाय के आकार की अभिवृद्धि के कारण 
नहीं होता। इसके बदले मूल्य-ह्वास की 'बहुतेरी अवधियों में व्यवसाय की तेजी 
का यूग भी रहता हैं। इसलिए हम यह निष्कर्ष निकाल सकते हैं कि हास- 
मान मूल्य या तो रुपये के परिमाण के ह्ास से सम्बन्धित होता है अथवा 
अमण-प्रवाह के साथ संलग्न होता है या दोनों के साथ। याची इस समानुपात 
सिद्धान्त के रुपये की ओर वाले अंकों में कुछ हेरफेर के कारण ऐसा होता है । 

मूल्यों की दीर्घावधि ह्वास-वृद्धि की दशा में जो २० साल या उससे अधिक 
काल तक रहती है हमलोग कारण और कार्य के विश्लेषण में और भी अग्रसर हो 
सकते हें। व्यवसाय-चक्र के मध्य यद्यपि व्यवसाय के परिमाण की बहुत अधिक 
घट-बढ़ होती है। युगों का औसत निकालने से इसमें यथेष्ट सुनिश्चित उन्नति देखने 
में आती है। इसी तरह मुद्रा-चलनशीलता की गति, जो जनता के व्यय के 


। 
है 


आनृपातिक विनिमय १४५ 


अभ्यास पर निर्भर करती है, एक व्यवसाय-चक्र से दूसरे के बीच बहुत धीरे-धीरे 
परिवर्तित होती है, यद्यपि एक ही चक्र के भीतर इसमें बहुत अधिक परिवतेंन होता 
है। यचपि श्र और ट दीर्घाविधि में औसत से अधिक परिवर्तित नहीं होते, तो 
भी औसत मूल्य एक समय का दूसरे समय से बहुत अधिक ऊंचा या नीचा रहे तो 
इससे यह निष्कष॑ निकलता है कि प्‌ की गतिशीलता को मु की वेसी ही गति- 
शीलता से अवश्य ही साथ रहा होगा । दूसरे शब्दों में, दीर्घावधि के औसत हिसाब 
में मु और प में सामानुपातिक हिसाब के स्पष्ट तत्त्व रहते हें । 
इसके अतिरिक्त हमलोग इसका अनमान कर सकते हें कि किस कारण क्या होता 
हैं। सन १८२० और १९१४ के ९६ वर्षों के बीच मूल्य-स्तर में ६ बार स्पष्ट परिवर्तन 
हुए। इसका हिसाब पृष्ठ१२७ पर देखा जा सकता है। इस सम्पूर्ण अवधि में मुद्रा 
का सम्बन्ध सोने से घनिष्ठ था। आज के १० शिलिंग और १ पौंड के नोट के स्थान 
पर पहले सोने के सिक्के ही थे। इस कारण मुद्रा के क्षेत्रों में बेंक-नोट का जितना 
प्रमुख स्थान आज है उन दिनों उतना न था। और जो बेक-नोट प्रचलित भी 
हुए थे वे बेंक ऑफ इंगलेंड के सुवर्ण-कोष के परिमाण के अनुसार थे। बेक के 
डिपाजिट भी अध्याय दो में वर्णित प्रक्रिया के अनुसार होने के कारण सुवर्ण-संचय 
से घनिष्ठ सम्बन्ध रखते थे। इस तरह देश में जितना रुपया था वह उस देश में 
संचित सुवर्ण का ही आश्रित होता था और उसी पर उसके आकार की निश्चितता 
होती थी । 
ऊपर कहे गये मूल्य-चलायमानत्व के चार पर्वों में यह बात स्पष्टतः देखी जा 
सकती है कि उनका कारण उस यगण में प्राप्तव्य सुवर्ण-राशि से प्रभावित है । उनमें 
जैसे परिवर्तन हुए वेसे ही परिवतेन मुद्रा-राशि में भी हुए। प्रथम परवं में जो 
१८२० से आरम्भ होकर १८४९ तक जाता है, ग्रेट ब्रिठेन में व्यवसाय का आकार 
तो तेजी से बढ़ रहा था पर सुवर्ण-प्राप्ति का कोई नया सूत्र उसके हाथ नहीं लगा 
था। देश के भीतर की सुवर्ण-राशि जो मुद्रा के परिमाण को नियंत्रित करती थी, 
कारबार के विस्तार के मुकाबले में कम बढ़ रही थी। उस समय का मूल्य-हास 


अत. 2७०3-०० ट 
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सुवर्ण का अभाव नहीं करता था, वरन निश्चित रूप से, सोने की कमी मृल्य-हास 
का कारण बनी थी । 

यह निदान इस बात से सिद्ध हुआ लगता है कि १८४९ साल में मूल्यों की एक 
नयी मोड़ का पता रूगता है और संयोग ऐसा है कि इसी' साल कैलिफोनिया और 
अस्ट्रेलिया में नथी-तयी सोने की खानें निकली थीं। इसके बाद के २ ५ साल तक 
कारबार का जो विस्तार हो रहा था, उसके मुकाबिले सुवर्णकोष अधिक तेजी से बढ़ 
रहा था। परिणामत: मूल्य-स्तर ऊंचा उठ गया। किन्तु फिर सन्‌ १८७३ के बाद 
सोने का वाधिक संचय कम होने छगा । इसके अतिरिक्त इन्हीं दिनों कुछ देश, 
जिनमें जमंनी ओर अमेरिका मुख्य हें, अपनी मुद्रा को सुवर्ण के आधार पर स्थापित 
करने की चेष्टा करते और इसी उद्देश्य से सुवर्ण संचय करने लगे । (क) सुवर्ण-बाजार 
में प्रतिद्त्दिता आ गई थी। उधर सोने की वाषिक उपज कम होने लगी । इसका 
फल यह हुआ कि इंग्लेण्ड में जितना सोना संचित था उसकी राशि उतनी ही तेजी से 
बढ़ने में पिछड़ गई जितनी तेजी से उसके कारबार ओर वाणिज्य-व्यवसाय बढ़े 
थे। (ख) नतीजा बह हुआ कि मूल्य-स्तर गिर गया । सन्‌ १८९६ में इस प्रक्रिया 
ओर प्रवृत्ति में एक बार पुनः परिवर्तत घटित हुआ। और यह परिवतेत पुन: 
इस बात से मेल खा गया कि सोना निकालने की रीति में नये सुधार और दक्षिण ' 
अफिकी रेंड ( 90परं0 7027 २०४० ) में सोने की नई-नई खानों के आविष्कार 
के कारण सोने के उत्पादन में बहुत वृद्धि हुई। सन १८९६ से लेकर १९१४ तक 
के १८ साल के युग में जितना सोना निकाला गया वह सन्‌ १८०० से लेकर १८५० 


तक के ५० साल के उत्पादन से ४ गुत्ता अधिक था। और संसार के विभिन्न देशों 
4 33 5 मल जन नकल कलर क किए हर कट दट कल कमर कक जबरन जि वर म तल 
(क ) सुवर्ण-सान क्‍या है इसंका वर्णन अध्याय ९ सें किया गया है । 
( ख ) सोना प्रायः ऐसी धातु है जो बरबाद नहीं होती। इसलिए किसी साछ 
सोनें का उत्पादन कितना है इसपर उसकी भ्राप्ति स्वल्पतम परिमाण में ही निर्भर करती 
है पर सोने की राशि की वृद्धि तो सम्पूर्ण रूप से उसकी उस साल .की उत्पत्ति पर ही 
आधारित है । 





| 
| 
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से सोने की अधिकाधिक मांग के बावजूद इंग्लेण्ड में सोना बहुत अधिक आया 
फलत: मूल्य-स्तर तेजी से बढ़ा। 

सोने की खानों के आविष्कार तथा सोने को मिश्वित खाद से अलग करने की 
रीति में सुधार की प्रक्रिया और पदार्थों के मूल्य-स्तर में परिवर्तेत--ये दोनो चीजें 
एक दूसरे से इस तरह घनिष्ठता से सम्बन्धित हैँ कि उन्हें संयोग का परिणाम नहीं 
माना जा सकता । हमलोग निर्भरता-पुर्वंक सोच सकते हैं कि उन दिलों वर्तमान मुद्रा 
के परिमाण के परिवर्तत ( और अधिक ठीक-ठीक कहें तो कह सकते हैं कि व्यवसाय 
का वृद्धि के हिसाब से मुद्रा के परिमाण का वृद्धि ) से मुद्रा के मूल्य में परिवर्तन हुए; 
केवल यही नहीं कि इसके कारण भूत तत्व का पता लगाना संभव हो, हम लोग तो 
इससे यह भी निकाल सकते हें कि सारी बातें कैसे हुई । मूल्य-स्तरों की दीर्घा- 
वधि चलनशीलता कितनी ही अल्पावधि गतियों पर अवलम्वित रहती है । जिस 
समय' मुल्यों को रुख ऊपर की ओर रहता है उस समय होता यह है कि व्यवसाय- 
चक्र का पुनरुद्धा र-पर्व भी लम्बा होता हे और बहुत आगे जाता है जिसमें मूल्यो- 
त्थान की हर एक चोटी एक दूसरे से ऊंची होती जाती है। मूल्य की वृद्धि खास 
कर जब उसके साथ भारी व्यवसाय-वृद्धि का भी संयोग होता है, स्पष्टत: बड़े 
परिमाण में मुद्रा की आवश्यकता पैदा करती है । (क) व्यवसाय-चक्त के उत्थान-पवे में 
बैंकों से मजदूरी ओर वेतन चुकाने के लिए लोग बढ़े हुए परिमाण में रुपझा निकालते 
हें। इस समय ऋण की मांग भी बेंकों के पास अधिक आने छगती हे । इससे 
दो बातें होती हैं। उधर तो बेंक का नया डिपाजिट बढ़ता है-और इधर वृद्धि-प्राप्त 
व्यवसाय' को अर्थ-साहाय्य प्राप्त होता है । यदि किसी कारण से और मानलें सोने की 
अनमनशील पूर्ति (708570 5प]009) के कारण से, म॒द्रा का परिमाण किसी खास 
सीमा से आगे नहीं बढ़ाया जा सके तो वह सीमा-विदु तो व्यवसायोद्धार-परिचक्त के 
किचिन्मात्र आगे बढ़ने पर ही पहुंचा जा सकता है। वब इसके बाद क्या होगा ? 
इसके बाद केन्द्रीय बेंक अपनी युवित प्रयुक्त करता है । वे दो युक्तियां बेंक-दर' और 

(क) उसी हृद तक कि यह भ्रमण-प्रवाह की वृद्धि को बचाती है । 
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खुले बाजार का कार्मा ( 0एला 'थिव्ाप्टा: (096४४०४ ) नामक हैं । 
इन दोनो से वह मुद्रा के परिमाण-विस्तार को रोक देता है। ऋण-प्राप्ति 
को मंहगा और कठिन बना कर इस तरह उसपर नियंत्रण रखने से हमेशा 
ऐसा ही होता हैं कि पदांथों की मूल्य-वृद्धि की धारा बदल जाती हे और मुद्रा का 
प्रसार रुक जाता है। इस तरह मुद्रा का अनमनशील ( 7729800 ) पूर्ति व्यव- 
साय-चक्र की उध्वंगति को काट कर अपना उद्देश्य पूरा करती है। यही कारण 
हैँ कि मूल्यों की गिरावट के दिनों में व्यवसाय-चक्र की जो उध्वंगति होती है वह 
अधोगत्ति के यूग की अपेक्षा लघु आर कम व्यापक होती है। इसी कारण दीर्घावधि 
में वर्तमान मुद्रा का परिमाण, ज्ञात होता है कि, मूल्यों के नीचा होने के उतना 
कारण नहीं है जितना उनकी सीमा-बंदी का कारण हे । यह मृल्यों को यथा- 
स्थिति रखता है और ऊपर जाने से रोकता हे। हम इसकी तुलना ग्रामोफोन 
के गवनंर' से कर सकते हें। अगर 'गवर्नर' को ७८ प्रति मिनट के संकेत वाले 
स्थान पर रख दें तो ग्रामोफोन का प्लेट इससे अधिक नहीं घूमने लगेगा ; पर प्लेट 
को घ॒माने वाला गवनेर' नहीं है, बाजे का स्प्रिग है। अगर स्प्रिग को लपेटा न 
जाय यानी बाजे में चाभी नदी जाय तो “गवर्नर को चाहे ८० पर भी रखें पर 
प्लेट नहीं घ॒मेगा । 

यही श्बात हे जो व्यवसाय-चक्र को समभने में विनिमय के अनुपात के हिसाब 
की कोई सहायता नहीं पहुंचती, यद्यपि किसी:भी हिसाब से दीर्घावधि मूल्य-वृद्धि 
की व्याख्या यह कर देती है। निस्सन्देह रूप से यह सत्य है कि मुद्रा के ह्ास के 
कारण व्यापार में जो तेजी ( 0007 ) व्याप्त रहती है वह समाप्त हो जाती है 
ओर व्यवसाय-चक्र में मूल्यों की दिशा शीघ्रता से पलट जाती है। पर कभी-कभी 
मुद्रा की पृति पर नियन्त्रण न लगाये जाने पर भी यह तेजी दूर हो जाती है। 
ओर मुद्रा के परिमाण-सिद्धान्त से यह समझाना कुछ और भी मुश्किल है 
( इस सिद्धान्त से कि मूल्यों की हृास-बुद्धि का गुण रुपये के परिमाण में है ) 
कि हास के अन्तिम छोर पर पहुंच कर मूल्यों की दिशा में क्यों और कैसे 
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परिवर्तत हो जाता हुँ। क्‍योंकि रुपये की तादाद में कमी के कारण यदि मूल्यों 
का रुख नीचे की ओर होता हो तो रुपये की तादाद में वृद्धि होने पर इसका रुख 
ऊपर की ओर जाना चाहिए। किन्तु संसार के आथिक इतिहास में पिछले 
दिनों ऐसे अनेक उदाहरण पाये गये हैं जिनमें मूल्य-स्तर के निम्न से निम्न स्तर पर 
रहने पर भी रुपये का परिमाण बढ़ाया गया है पर उसका कोई प्रकट प्रभाव मूल्य- 
स्तर पर अथवा उत्पादन पर नहीं पड़ा। 

कुछ अल्पकालिक ह्ास-वृद्धिक्रम ऐसा अवश्य है जिसका उचित समाधान । 
मुद्रा का परिमाण-सिद्धान्त देता प्रतीत होता हें। उदाहरण के लिए, दोनो 
महायुद्धकालों में सरकार ने बहुत ऋण उठाया था और साधारण मूल्य-स्तर भी 
बहुत जल्दी खूब ऊंचा उठ गया था। यूद्धकालीन व्यवस्था की पूरी-पूरी चर्चा के 
लिए हमने अध्याय छ रख छोड़ा है, पर अभी कम से कम हमलोग यह मान 
सकते हें कि ऊपर जो कुछ लिखा गया है वह वास्तविकता का निकटतम वर्णन 
है। सरकार ने जो लड़ाई ठानी है उसके बढ़े हुए खर्चे के लिए सरकार कर-भार 
बढ़ा कर और जन-साधारण से ऋण प्राप्त करके जो कुछ वह पा सकती हैं 
उसके ऊपर बहुत अधिक मुद्रा-सुजन करके और करते रह कर वह बटोर 
लेती है, और इस नव सुष्ट रुपये के खर्च होने पर रुपये का प्रवाह बढ़ 
जाता है और वह पदाथां के विक्रय-प्रवाह में न्‍्यस्त होकर मूल्यों का स्तर 
बढ़ा देता हे । 

पर कुछ अन्य अल्पावधि कांल ऐसे भी हूँ जिनमें यह सिद्धान्त लागू होता-सा 
नहीं मालम होता | जेसा कि १९३० के आसपास के भारी मन्दी के समय अमेरिकी 
सरकार ऐसे घाटे में पड़ रही थी जिसे उस जमाने में 'भयंकर' कहा जाता था। 
उस समय अमेरिकी सरकोर ने अमेरिकी बेंकों की नगदी के आधार को बहुत 
अधिक बढ़ा दिया था। पर उससे पदार्थों के मल्य-स्तर पर कोई उतना भी 
प्रभाव नहीं हुआ। १९३६ में अमेरिकी सरकार न केवल ८००० लाख पॉौंड के 
घाटे में ही चछू रही थी, वरन सदस्य बंकों की सुरक्षित नगद पूजी भी १९२९ के 
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मृकाबिले दूनी' बढ़ा दी गई थी। पर जनता ने इस परिवर्धित मुद्रा का इस्तेमाल 
करने से इनकार कर दिया । फल यह हुआ कि मूल्य-स्तर और कार्य-व्यस्तता दोनो 
१९२९ के अनुपात में नीचे ही रह गये। उस समय ऐसा हुआ कि अमेरिकी 
सरकार ने मुद्रा का परिमाण जितना बढ़ाया, भ्रमण-प्रवाह उतना ही कम होता 
गया। वे म्रु को बढ़ा सकते थे पर मुश्नर को बढ़ाना उनके वश की बात न थी। 
सरकार द्वारा केवल मुद्रा-सृजन से, जब जनता में यह इच्छा न हो कि बंद्धि प्राप्त 
मुद्रा को खर्च करे, बढ़ा हुआ रुपया यों ही बेकार पड़ा रह जा सकता है । 

इसलिए परिमाण-सिद्धान्त व्यवसाय-चक्र के कारण का एक मात्र परिपूर्ण 
सिद्धान्त नहीं है। मुद्रा की कमी के कारण पुनरुद्धार की स्थिति ह्वास की 
स्थिति में भी बदल जा सकती हे। पर यही सम्पूर्ण कारण नहीं है। 
और हास उस समय भी आ जा सकता है जिस समय रुपये का कोई अभाव न 
हो। हो सकता हे कि इसमें मुद्रा का अधिक परिमाण में सृजन कुछ करामात 
करता हो। इस बात की, कि मुद्रा का सूजन युद्धकौल में क्‍यों मूल्य-स्फीति 
करता हूँ और मंदी में क्‍यों नहीं करता, यही कैफियत हो सकती हे । 
पर इस बात की वास्तविक कैफियत यह है कि युद्धकाल में जनता वरद्धित 
रुपये को खर्च करने को तैयार रहती है, मंदी के समय महीं। और किसी भी 
काल में, मामूला और अल्प मात्रा में मुद्रा-सजन बिलकुछ ही प्रभाव-शून्य 
तत्व होता है । 

इसलिए मुद्रा-परिमाण के सिद्धान्त के सम्बन्ध में अधिक से अधिक जो कुछ 
कहा जा सकता है वह यह है कि दीर्घावधि औसत मूल्य-स्तर पर प्रमुख प्रभाव 
वर्तमान मुद्रा के परिमाण का होता है। परन्तु व्यवसाय-चक्तर की अल्पावधि 
प्रगति के औसत में यही तत्त्व, मूल्य-गति पर प्रभाव डाले या न डाले यह दोनो 
बातें हो सकती हें। और यह चीज होती हे कि नहीं होती, यह इस बात पर 
निर्भर करता हैं कि मुद्रा के परिमाण का परिवतंन इसके भ्रमण-प्रवा ह्के 
परिवर्तन का परिणाम है या नहीं | 


श्रमण-प्रवाह की प्रगति 
पख़छ ए॒रछ्रा.0द7ए 0# दाएटएत,67700७ 

एक दूसरे प्रकार से हमलोग देखें तो मुद्रा के भ्रमण-प्रवाह पर कुछ और 
अधिक प्रकाश पड़ सकता है। वह दूसरा प्रकार यह है कि मुद्रा की मांग की 
प्रकृति की हमछोग और गौर से पड़ताल करें। मुश्र>पट वाले हिसाब में 
हमलागों ने वास्तव में एक मानी में मुद्रा की पूति का और एक मानी में उसकी 
मांग का सम्बन्ध स्थापित किया हे। पर इसके पहले किसी पूर्व पृष्ठ पर हमने 
मुद्रा की दो विशेषताओं का वर्णन किया हे। ये उसकी गोलाई और चिपटाई हैं 
और ये दोनो रुपये के प्राथमिक दो कतेव्यों--मूल्य का संचय और विनिमय की 
माध्यमता--को सूचित करते हैें। एक में तो रुपया इकट्ठा होता है और दूसरे में 
यह चक्कर काट कर इधर से उधर दौड़ता-फिरता है। अब विनिमय-अनूपात्त 
( €वृपथ7ं०7 ० ९5८४०7४८) के विश्लेषण का जो नतीजा है वह साफ-साफ 
केवल रुपये की गोलाई से सम्बन्ध रखता है अर्थात्‌ यह रुपये के परिभ्रमण 
और उसके द्वारा जुठाये गये देन-लेन के सम्बन्ध में बताता है, जो सालभर के 
भीतर होता है । | 

पर चिपटो रुपये के विषय में क्या है---उस रुपये के विषय में जो लोग 
संचित कर रखते हैं ? वह बहुमल्यता कहां से पा जातां है और हमलोग उसकी 
मांग के अंदाज की माप कंसे कर सकते हैं ? 


इन प्रइनों का उत्तर देने के लिए हमको उस बात का स्मरण करना चाहिए 
जिसे इन्हीं पष्ठों पर इम पहले कई बार बता चुके हें। वह यह कि रुपया तो 
स्वतः निरथंक वस्तु है और इसकी चाह लोग इसी कारण रखते हूँ कि इससे किसी 
भी वस्तु की खरीद की जा सकती है। इससे यह बात निकलती हे, और जो 
प्रथम दृष्टि में देखने पर विपरीतार्थक-सी लगती है, कि रुपया अपने रखने वाले से 
एक वलिदान चाहता है। जिसके भी पास १०० पौंड मुद्रा है, वह एक ऐसी 
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चीज है कि अपने में निष्प्रयोजत और कूड़ा-सी है--१०० पौंड रखने के बजाय 
वह आदमी इतने ही मूल्य की उपयोगी या सुदृश्य चीजें रख सकता था। मुद्रा की 
सर्व प्रथम निधि जिसने जमा की होगी उसने तो निश्चय ही एक वलिदान किया 
होगा क्योंकि आदमी अपनी आमदनी से कम खर्च करे तभी तो कुछ बचाया जा 
सकता है। रुपया बचा-बचा कर जमा करने में यह त्याग है कि मनुष्य उन 
चीजों को खरीदने से अपने को रोकता रहता है जो रुपये द्वारा खरीदी जा सकती 
हैं। इसलिए यह आवश्यक है कि हर आदमी अपने मन में यह सोच ले कि 
इस तरह के आत्मदमन उसे कितना करना है जिससे कि उसके पास संचय में भी 
खामी न हो और उसे बहुत अधिक अपने मन को मोड़ना भी न पड़े। आदमी के 
पास द्रव्याभाव हो तो उसके सुख और सुरक्षा में भी कमी आ सकती हैं और 
अगर उसके पास बहुत अधिक द्रव्य हो तो यह भी अच्छा नहीं क्योंकि 
इसमें उसे अपने को बहुत अधिक दबाना पड़ता है। इन दोनो छोरों के 
बीच में हर आदमी, हर परिवार और हर समाज अपनी संचय-सीमा निश्चित 
करता है। यह उचित है कि मनुष्य, समाज या देश अपनी आय का एक अंश 
संचित करने के लिए निश्चित करले । ५ पौंड प्रति सप्ताह की आय रखनेवाला 
व्यक्ति साल में २६० पौंड आमदनी करता है। यह हो सकता है कि यह 
आंदमी एक बार वेतन-प्राप्ति के दिन से लेकर दूसरी बार की प्राप्ति तक के बीच 
उसको पाई-पाई खर्च कर दे। इस हालत में इस व्यक्ति की अधिक से अधिक 
बचत साकाना २॥ पोंड या इसकी आमदनी का १०४वां भाग ही।हो सकती है। 
पर बहुत-से परिवारों की कुछ बचत बेंक में जमा रहती है या स्‍्टाक में लगी 
रहती है। हम मानलें कि ५ पौंड प्रति सप्ताह की आय वाले परिवार ने, 
यद्यपि अपनी साप्ताहिक आमदनी का पाई-पाई ख्चे कर दिया, फिर भी इसने २० 
पॉंड बचाकर सुरक्षित रखा। तब इसका वार्षिक मु कोष २२३ पौंड अथवा 
कुल वाधिक आय का २३ में से २ भाग हुआ। धनी आदमी इससे बड़ा अंश रख 
सकते हें। इस तरह एक आदमी जिसकी सालाना आमदनी १००० पौंड है, बेंक में 
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२०० पौंड तक सुरक्षित रख सकता हे। दूसरे शब्दों में वह अपनी आय का 
'एवां अंश रुपये के रूप में बेंक में रख देता है यद्यपि वह रुपया उसे कोई लाभ नहीं 
पहुंचाता । किन्तु अन्य धनी व्यक्ति, जिनके पांस ऐसी दूसरे-दूसरे प्रकार की सम्पत्ति 
'रहती है जिसको वे जब चाहें आसानी से मुद्रा में परिवर्तित कर सकते हें जेसे कि 
चोखा ऋणपनत्र, (27[0-208८0 इ८८पातप्र/८७) आदि, बहुत कम धन रुपये के रूप सें 
रखना पसंद कर सकते हें। एक करोड़पति बराबर यह बात कहा करता था कि 
उसे ऐसा एक भी मौका स्मरण नहीं हे जब कि बंकों से उसने अपने नाम पर 
शेष से अतिरिक्त ( 0ए८' 6798७ ) न लिया हो। परन्तु कोई व्यक्ति 
कोई भी अंश रखना निश्चित करे, यह तय हेँ कि उसका निर्णय उसके 
बहुत-से ज्ञात-अज्ञात तर्कों का परिणाम होगा। किसी आदमी के पास संयोग 
से रुपया इकद्ठा नहीं हो सकता। असली अर्थों में यही है जिसे मुद्रा की 
मांग कहते हें । 

लाखों-करोड़ों व्यक्तिगत निरचयों से सामाजिक निर्णय बनता हे । किसी 
भी समय अपनी सम्पूर्ण आय का अंश ही कोई समाज रुपये के रूप में परिणत 
कर रखना चाहता है। एक आनुमानिक हिसाब इस विषय का बताया जा सकता 
है कि यह अंश क्या है। १९३८ में विश्वयुद्ध द्वारा सम्पूर्ण राष्ट्रीय अर्थ-व्यवस्था 
(7797074/7 €८070779) के टूटने-बिखरने के पहले, ग्रेट ब्रिटेन की कुल वार्षिक 
आमदनी ५२००० लाख पौंड था( बाजार दर में )। अगर हमलोग सिक्‍के, नोट और 
बेंक-अमानत (6०[०0श3) (क) को ही मोजरा दें और उन सभी प्रकार की मुद्राओं 


(क) इस हिसाब में चाल खाते के हिसाब के साथ-साथ उन डिपाजिटों को भी 
जोड़ा जाय या नहीं जिसपर चेक नहीं काटे जा सकते, यह एक विवादगस्त विषय रहा 
हूं। चंकि हम यहां धन को मूल्य-कोष के रूप में ले रहे हैं, यह उचित जंचता है कि सभी 
अ्रकार के धन को जोड़ना चाहिए, प्ृष्ठ१४३-४४ में हमने इसे छोड़ दिया हैं जहां चाल मुद्रा 
की चर्चा कर रहे थे। अगर इस तरह के धन को छोड़ दिया जाय तो सम्पूर्ण मुद्रा-योग 
में से १ अरब पौंड कम होगा और तब अल्ुपात प्रायः आधे से एक तिहाई हो जायगा। 


१५४ मुद्रा का परिमाण 


का कोई हिसाब न करें, जो दूसरे प्रकार की मुद्रा के लिए सुरक्षित कोष के समान 
रखी जाती हें, [ जैसे कि बेंक का घुरता-फिरता के लिए रखा हुआ रुपया (धा!]- 
77079) | तो उसी साल मुद्रा की जोड़ ३०,००० लाख पौंड से भी कम हुई । 
इसलिए अपनी राष्ट्रीय आय का जो अंश समाज रुपये के रूप में रखना चाहता था 
अगर ये आंकड़े सही हों तो वह कुल आमदनी का पांच में से कुछ कम तीन हिस्सा हुआ । 
(इसका मतलब यह नहीं है कि समाज हर साल अपनी आय का # भाग खर्च न कर 
के मुद्रा के रूप में रख देता है, इसका अर्थ केवल यह है कि १९३८ तक जो रुपया 
जमा हुआ हैँ, वह एक साल की राष्ट्रीय आय का है है )। 


अगर समाज ने यह निश्चय किया हो कि वह इतनी बड़ी मुद्रा-राशि रखेगा, 
जो उसकी राष्ट्रीय आय की आधी हो तो उस समय समाज में वर्तमान मुद्रा का 
मोल वही होगा और हर एक मुद्रा का मोल उसी के अंशानुसार होगा। यह, 
पहले जैसा उदाहरण दे आये हें, अगर उसी सरल अनुपात को लें, तो यदि समाज 
की वार्षिक आमदनी १००० टन कोयला हो और यदि समाज यह तय करे कि 
अपनी वाधिक आय के आधे मोल के बराबर मुद्रा-कोष रखे, तो मुद्रा के सम्पूर्ण 
परिमाण का मोल ५०० टन कोयले के मोल के बराबर ही होगा। अब इसके 
बाद अगर रुपये के परिमाण में एक हजार एक-एक रुपये के नोट हों, तब तो १ 
पौंड आधा टन कोयले के मोल के बराबर हुआ, फलतः कोयले की दर २ पौंड 
प्रति टव रही । उन लोगों के लिए जो बीजगणित से प्रेम करते हैं, मुद्रा के 
मोल सम्बन्धी इस व्याख्या को सामान्य अनुपात के हिसाब के रूप में यों रखा जा 
सकता है । समाज की वार्षिक आय के लिए हम र अक्षर मान लेते हैं; हमर इसलिए 
लिख रहे हैं, कि यही वास्तविक आय है, जो काम में आती है--यानी टन, गेलन, 
बुशल आदि में हम जिसे व्यक्त करते हे, रुपये की संख्या में नहीं )। समाज अपनी 
आय का वह भाग जो रुपये में परिणत कर रखना चाहता है, उसे 'क' अक्षर 
कहिए। तब कर सम्पूर्ण मुद्रा-परिमाण का मोल हुआ। मु अक्षर को: 
पहले की तरह वर्तमान मुद्रा के प्रत्येक सिक्के की इकाई मानलें (पौंड की संख्या) | 


+ 
+ 
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तब ह अंक १ पौंड का मोल है । मुद्रा की एक संख्या का मूल्य, थाद रखना 
चाहिए कि, मूल्य-स्तर की विपरीत दिशा में चलता है---जब मूल्य-स्तर बढ़ता हे, 
तब मुद्रा का मोल कम होता है और जब मूल्य-स्तर घटता है तब मुद्रा की कीमत 
बढ़ती है। इसलिए इस हिसाब में “प! अर्थात्‌ मूल्य-स्तर (क) को 
लाने के लिए हमको १ पौंड के मोल को उलट देना पड़ेगा । अब 


अंतिम अनुपात यों रह जाता है--'प +- क्र । हमलोग इस हिसाब को 


ओर एक दूसरे प्रकार में बदलें और इसको पहले दिये गये विनिमय-अनुपात के 
बगल में लिखे । अब वह इस तरह होगा-- 


मुभ्र पट >> पर 


े क्‌ पा 


यह समानता कुछ प्रवंचक (6८८८7०४४८) है । पिछली पाद-टिप्पणी मेंयह 
दिखाया गया हूँ कि प से 'प” भिन्न है। और र स्पष्टतः वही चीज नहीं है जो ट है, 
परन्तु 'प' और प दोनो साथ ही साथ घटते-बढ़ते हें ( यद्यपि एक ही 
गति से नहीं )। ऐसा ही र॒ और ट भी करते हैं। ऊपर के दोनो 
हिसाबों को अगलहू-बगल में रखने से यह निष्कर्ष मिकलता है कि भ्र और 
का एक दूसरे के प्रतिकूल पड़ते हें। आदमी अपनी आय का जितना 
अधिक अंश मुद्रा के रूप में परिवर्तित कर रखना चाहते हैं, मुद्रा का भूमण-प्रवाह 
भी उतना ही' कम हो जाता हे और जितना ही कम रखना चाहेंगे उतना ही 


कक 


तेज होगा। तब, अगर हम भूमण-प्रवाह में होने वाले विस्मयकारक 





( के ) हमने 'प' इसलिए दिया है कि यह मूत्य-स्तर पूर्व के मूल्य-स्तर 
से सिन्‍न है। उस समय हम उन सभी चीजों के मुल्य की चर्चा कर रहे थे, जिनका 
लेन-देन मुद्रा के सहारे होता है। यहां पर हमे' उन्हीं चीजों के मूल्य से मतलब है, जो 
समाज की वास्तविक आय बनाते हैं अर्थात्‌ वे चीजें, जो समाज के व्यक्ति व्यवहार में 
लाने को या रखने को खरीदते हैँ--वे चीजें नहीं जिन्हें फिर बेच देने के लिए खरीदते हैं: 
अथवा चीजों के उपयोग में जिनकी सहायता मिलती हे । 
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और हानिकारक हास-वृद्धि के कारणों को निकालना चाहें, तो हमलोगों को 
उनः तत्त्वों पर ध्यान देना चाहिए, जो 'क' तत्त्व के परिवर्ततों का निश्चय करते 
हैं। कभी-कभी लोग और समयों की अपेक्षा अधिक मूल्य को मुद्रा में परिवर्तित 
कर के क्‍यों रखना चाहते हें यह बात सोचनी होगी । द 

जब प्रइन का रूप यह हो जाता हैँ तो उसका उत्तर भी स्वयं स्पष्ट है । 
मनन्‍्दी का काल वह समय है जिसमें अन्य सभी मूल्य गिरते हैं। सद्ठा बाजार 
में रोज-रोज ऋणपत्रों का भाव गिरता है, जमीन और मकान का मृल्य भी क्रेता 
के अभाव में गिरता है, यहां तक कि हीरे-जवाहरात और कला की अन्य वस्तुओं 
का मूल्य भी कम हो जाता है। इस समय केवल एक पदार्थ का मूल्य उठता 
रहता है--वह चीज है मुद्रा । ऐसे समय ऋण का बोभ बढ़ता है और महाजनी 
में बहुत लाभ होता है। इस तरह यही मुख्यतः वह समय है, जब कि आदमी 
अपना ऋण पटा देना और अपने पास कुछ नगद शेष रखना चाहता है। इसके 
अतिरिक्त चूंकि मन्‍न्दी का समय, सामाजिक अरक्षा का समय है, लोग अपनी आम- 
दनी में से बचत करके न केवल सुरक्षित कोष ही बढ़ा लेना चाहते हें, वरन' यह 
भी चाहते हें कि उनके पास स्थायी आमदनी के साधन-स्वरूप जो सम्पत्ति, 
मकान, जमीन और ऋशणपत्र हें, उसको भी बेच कर नगद रुपया खड़ा कर हें, 
तैयोंकि मुद्रा में अधिक तरलता है अर्थात्‌ जिस समय चाहें उसी समय इनका 
व्यवहार हो सकता हे। रुपया रखने से न कोई ब्याज मिलता है न मुनाफा, पर फिर 
भी मन्दी के काल में नगद कोष रखना अधिकतर लाभदायक समझा जाता है। 

पर तेजी के समय रुपया संग्रह करना कोई नहीं चाहता। घन के अन्य 
पदार्थों का दाम तो ऐसे समय में बढ़ता जाता हे पर मुद्रा का दाम ही घटता है। 
अपने रुपये को ऋणपत्र था जमीन या किसी कारबार का हिस्सा खरीद लेने में 
छूगा दिया जाय तो इससे न केवल उस रुपये का कोई प्रतिफल प्राप्त होता 
रहता हैं पर इस बात की भी अच्छी संभावना रहती है कि लगी हुई पूजी भी 
तेजी के दिनों में बढ़कर सवाई-ड्योढ़ी हो जाय। ऋण पर काढ़े हुए रुपये को 
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भी इन दिनों इस ढंग से लगा दिया जा सकता है कि ऋण पर जो ब्याज लगता 
है उससे अधिक उससे आंय हो। संक्षेप यह कि तेजी के दिनों में रुपया रोक कर 
रखने में बहुत कम आकर्षण है इसलिए उसे लोग रोकते नहीं हें और आय का जो 
अनुपात समाज मुद्रा के रूप में परिवर्तित कर रखने का निश्चय कर चुका होता है, 
वह गिर जाता हे। अगर स्फीति बहुत गहरी हुई तो 'क' की रकम बहुत 
छोटी हो जाती है। उदाहरणार्थ १९२३ में जब जमंनी में भारी म॒द्रा-रएफी ति 
हुई थी जिस समय वस्तुओं का मूल्य एक-एक दिन सौ-सौ गुना तक चढ़ता था, 
जब कि रात ही भर के लिए रुपया रोक लीजिए तो दूसरे दिन उसकी कीमत बहुत 
घट जाती थी ओर संक्षेप में जिस समय रुपया भी, मालूम होता था कि एक कड़ा 
ही है, जमंनी में मुद्रा के पूर्ण स्‍्टाक का वास्तविक मूल्य केवल साधारण मूल्य- 
स्तर का ड अंश ही होकर रहा था। इसका मूल्य और नहीं घटा । इससे पता: 
लगता हैँ कि अन्य-अन्य कामों के लिए भी मुद्रा की अनिवायंता है। यह हिसाब- 
किताब की इकाई भी हे और विभिमय का साधन भी; यद्यपि ऐसे समयों में, जिसका 
जिक्र किया गया हे, रुपया रख कर धन बटोरने की चेष्टा वैसी ही व्यर्थ है जैसे: 
चलनी में पानी बटोरने की चेष्टा करना । 

विश्लेषण की यह वेकल्पिक विधि (90८7790976 77८(700 ) हमको दो-- 
एक पग वास्तविकता के ओर निकट छाती है। यह इस बात की व्याख्या करती है 
कि मुद्रा की कीमत क्‍यों है और बताती हे कि चूंकि इसको लोग कुछ उपयोगी पाते हैं, 
इसलिए इसके कारण कुछ त्याग करने को भी प्रस्तुत रहते हें। और व्यवसाय- 
चक्र में वेसा क्‍यों होता है इस बात की अगर व्याख्या दी जाय तो, यह कहना 
अधिक माननीय हे कि लोग मुद्रा को अन्यान्य बहुत-से कामों में व्यवहार करते 
हैं, इसी कारण ऐसा होता है । केवल भ्रमण-प्रवाह में परिवतंन के कारण ही वैसा 
नहीं होता । 

परन्तु व्यवसाय-चक्र के भीतर जो ह्वास-वृद्धि होता है उसके कारणों के 
सम्बन्ध में इतनी कैफियत ही पर्याप्त नहीं है। यह बताती है कि क्‍यों एक बार 
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तो मुद्रा का मूल्य बढ़ने लगता है। लोग अधिकाधिक रुपये ही चाहते हें इस कारण 
उसका मूल्य ऊपर उठता रहता है। पर यह कैफियत यह पता नहीं देती कि रुपये 
का मोर ऊपर उठने कैसे लगता है | बहुधा विस्फीति-काल (66[0728807) में देखा 
गया है कि यह मुद्रा-परिमाण के सहसा संकोच (उप्रतेतेदा 6णा०8८०४०४० वंत 
72 एएप्रा78 0 770769) के कारण नहीं हुआ पर मुद्रा के भ्रमण-प्रवाह में 
अचानक अवरोध (360०7 9] होने के कारण ऐसा हुआ है अर्थात्‌ जनता जब 
रूपया दबाने लगी है । ऐसा क्‍यों होने लूगता है ? हमने जो दो सामानुपातिक हिसाब 
(८(८०४(४०7७५) ऊपर दिखाये हें वे इस रोग की दवा बताते हें क्योंकि यदि भ्र सहसा 
अवरुद्ध हो जाय तो उसकी क्षति-पूर्ति के लिए मु को बढ़ाया जा सकता है। दूसरे 
शब्दों में, अपनी सम्पूर्ण मुद्रा-निध्रि पर यदि जनता एकाएक बहुत अधिक मोह करने 
लगती है तो उसका स्टाक बढ़ जाता है जिसमें कि इसकी प्रत्येक इकाई का वही मोल 
होता है । पर इस ढंग पर जो व्यावसायिक अनूभव किये गये हें वे बहुत अधिक सफल 
नहीं हुए। इसी वर्ष अमेरिका और फान्स में ऐसे अवसर आये हें कि जितनी ही 
अधिक मुद्रा का सृजन किया गया है, लगा है कि जनता में उतनी ही अधिक उसकी 
मांग हें। और किसी भी तरह यह युक्ति तो बृद्धिमत्ता पूर्ण नहीं कही जायगी। 
ईकिसी-किसी मनृष्य को सहसा अधिक बुखार हो जाय तो उसके शरीर पर बफं रख 
कर उसकी गर्मी को मिठाया जा सकता है । परन्तु इससे अच्छा यह है कि बुखार केसे 
हो गया, इसका पता छलूगायें और उस कारणके उन्मूलन की युक्ति करें । इसी तरह से 
भुु को संभाल कर हम अ्र की प्रगति और “क' को विचलता का उपाय' कर सकते हें 
पर अंधे के समान ऐसा कर बैठना एक खतरनाक आधिक नामहकीमी होगी । 


परिमाण-सिद्धान्त की सीमा 
[पड 07 एफ्त&/ 004एप7 पप्ता-07ए 
परिमाण-सिद्धान्त (जिसके द्वारा दोनो व्याख्याओं और दोनो दिये गये हिसाबों 
को समझा जा सकता है ) इस प्रकार यह बात समभाता है कि मुद्रा के मूल्य की हास- 
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वृद्धि ( गीपरटांप४7078) “किस प्रकार काम करती है” और उसका किस प्रकार का 
प्रभाव उद्योग-धन्धों पर पडता है। पर सिवाय दी्घावधि परिचक्तों और खास कर 
उन अल्पावधि परिचक्रों की ह्ास-वृद्धि में, जो स्पष्टतः प्रभूत मृद्रा-विस्तार और उसके 
संकोचन के परिणाम-स्वरूप घटित होते हें, यह सिद्धान्त यह नहीं बता सकता कि ऐसा 
क्यों होता है” । यह सिद्धान्त यह समझाने योग्य भी नहीं है कि क्‍यों मुद्रा-सजन 
कभी-कभी मूल्य-वृद्धि को उत्साहित और प्रारम्भ करता है और कभी-कभी यही चीज 
कोई प्रभाव नहीं डाल पाती । इसके अतिरिक्त वह व्यावहारिक निष्कर्ष, जिस ओर 
यह विश्लेषण हमलोगों को ले चलता-सा लगता है--वह नुस्खा जो वर्तमान निदान 
से निकलता हे---अनुभव द्वारा बहुत सीमित और विभिन्‍न प्रकार के प्रभाव वाला 
सिद्ध हो चुका है। इसलिए मुद्रा-परिमाण-सिद्धान्त का ( धुप७०८/9 6०079 ) 
प्रकट व्यावहारिक उपंयोग यह है कि वर्तमान मुद्रा के परिमाण को संभालते हुए उसके 
मूल्य की स्थिरता की व्यवस्था होनी चाहिए। इतिहास में ऐसी घटनाएं हुई हें 
कि मुद्रा के परिमाण पर नियन्त्रण रखने से या इसको विस्तृत न होने देने से भी 
कभी-कभी मूल्य में पतन हुआ है । दूसरी ओर ऐसा भी हुआ है कि मुद्रा-व्यवस्था- 
'पकों ने बहुत-सी मुद्रा का सृजन कर के जनता को दिया है जिससे मूल्य में अभि- 
वृद्धि हो पर उसको लेने वाले ही नहीं मिले हें। घोड़े को पानी पीने से आप 
रोक दें यह तो संभव है पर पानी उसके मुंह तक छाकर भी आप उसे नहीं पिला 
'सकते अगर वह प्यासा महीं है । 

सच तो यह है कि आथ्थिक गवेषणाओं की आधुनिक प्रवृत्ति यह रही है कि 
'मुद्रा के परिमाण को, जो पहले व्यवसाय को प्रोत्साहित करने वाला और मुद्रा के 
'मूल्य को निदिचत करने वाला माना जाता था, और यह माना जाता था कि यह 
'उसका प्रतिफल हे, अब नहीं माना जाता । कोई और बात है जो घटना-चक्र को 
'प्रेरित करती है और मुद्रा का परिमाण तो अपने को उसी के अनुरूप बना लेता 
है। ग्रामोफोन मशीन के गवनर की जो उपमा दी गयी हे वह बिलकुल ठीक है । 
' मुद्रा का परिमाण मूल्यों के चढ़ाव को तो रोक दे सकता है और इस उपाय से 
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यह मुद्रा के दीर्घावधि मूल्य पर तो शासन कर सकता है पर व्यवसाय-चक्त 
के अल्पकालीन युग में तो वह चीज “गवनर' नहीं पर 'मेनरिं्रग' है जो 
प्रभाव डालता है । 

तो हमलोगों को चाहिए कि उस 'मेनस्प्रिग' की खोज करें। अब इस खोज 
के लिए हमलछोग एक रहस्य इस कथन में पा जायेगे कि मंदी के जमाने में जिस 
चीज का अभाव होता है वह मुद्रा उतनी नहीं जितनी आय है । यह सिद्ध करना 
आसान हे कि मंदी के पेटे में भी कभी-कभी इतनी मुद्रा रहती है जितनी कि उसके 
पूरववर्ती स्फीति के दिनों में। और अगर बैंक डिपॉजिटों में कुछ ह्वास हुआ है 
तो उसका कारण यह नहीं है कि बेंकों ने मुद्रा-सजन से इनकार किया था पर 
उसका कारण यह है कि जनता न बेंकों से ऋण की मांग कर के उन्हें मुद्रा-सजन 
की प्रेरणा नहीं दी। तेजी की चोटी के मुकाबले मंदी की पेटी में जो चीज सब से 
नीची हूँ वह मूद्रा का परिमाण नहीं है परन्तु व्यक्तिगत आय की जोड़ है। 
यदि लोगों के पास प्रभूत आय होती तो वे मुद्रा की पूत्ि को वास्तविक रूप में 
और अच्छी तरह खर्च करते । इससे भूमण-प्रवाह की गति बढ़ती और मूल्य-स्तर 
ऊपर उठ जाता । चूंकि मुद्रा का व्यय नहीं होता है, उसका आदान-प्रदान रुका 
हुआ हैँ, इस कारण वह अवरुद्ध खड़ड में पड़ी मानों सड़ती रहती हे । 

असल में मुद्रा का मूल्य आयों की जोड़ का परिणाम है, मुद्रा का परिमाण नहीं । 
यह चीज आय के योग की उस हास-वृद्धि का कारण-स्वरूप हैं जिसकी 
खोज हम को करनी है | 


पांचवां अध्याय 
गो + पूर्ज €५ 
बचत ओर पूंजी 
७0 ५7०० 5) ७शा'७।, 
मुद्रा एवं आय 
2400४४ 5५० 70007 
म॒द्रा-सम्बन्धी घटनाओं की व्याख्या में मुद्रा-परिमाण-सिद्धान्त--पिछले' दो 
अध्यायों में जिन सुधरे हुए स॒रूपों की चर्चा की गयी है उनके बावजूद---दो हीन- 
ताओं से युक्त है। पहली हीनता यह है कि---जैसा हमलछोग देख चुके हँ--यह 
मृद्रा के परिमाण पर बल देतो है, मानो यही प्रधान और एक मात्र सूत्र अर्थ- 
सम्बन्धी परिवर्ततों का हो। वह बिलकुल ही आामक हो सकता है। यह 
अामक मुख्यतः उस विषय में है जिसमें उत्पादन और मूल्य-स्तर में अल्पावधि 
परिमाण की ह्वास-वृद्धि होती ( ॥0#-7पर0 गीपटप्र०प 058 रण एएं08 बाते 
7706 प्रटांणा ) है और जो बहुत हानिकर है तथा अनेक प्रकार के 
विवादों का विषय है। पिछले अध्याय के अन्तिम भाग में सचमुच हमलोग इस 
तत्त्व पर पहुँच गये थे कि मुद्रा-परिमाण-सिद्धान्त को खींच कर उसके द्वारा औसत 
मृल्य-स्तर की क्षेत्रीय दीर्ष प्रगति की कैफियत दे सके । आर उधर व्यवसाय- 
चक्र की अल्पता परस्तु प्रबल ह्ास-वृद्धियों के लिए कोई दूसरी केफियत 
ढूंढी जाय । ह 
इस परिमाण-सिद्धात्त में दूसरा ऐब यह है कि यह अपना ध्यान बहुत अधिक 
मात्रा में मूल्य-स्तर पर लगाता है मानो अर्थ-व्यवस्था का सब से प्रमूतल और 
संगीन तत्त्व, ( दर्पटर्का बाते वग[7087४ 76707 6767 ) मूल्यों में 
परिवर्तन ही हो। जैसा पहले समझाया गया है, यह बिलकुल सच है कि 
मूल्य-स्तर-परिवर्तन के दूर-व्यापी और परेशान करने वाले परिणाम हो सकते 
मु-रू--१ १ 
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हैं। मुख्यतः ऐसे रास्ते हैं, जिनके द्वारा मृल्य-स्तर का परिवतंन उत्पादन के 
परिमाण में परिवर्तत ला सकता है--अर्थात्‌ धन की उत्पत्ति में बाधा डाल सकता 
है। बढ़ते हुए मूल्य ऐसे प्रभाव पैदा करते हैं जो काम-काज की वृद्धि कर देते है 
और गिरते हुए मूल्य काम-काज का ह्वास करते हे। परिमाण-सिद्धान्त अथवा 
परिमाण-सिद्धांत के मुख्य आधार पर विचार करने वालों का मुख्य' दोष यह है कि 
ये इन अस्वीकारणीय सिद्धान्तों को मानकर तके के आइचय॑ से इस मान्यता को 
पकड़ लेते हैं कि साधारण वाणिज्य-व्यवसाय में जो कुछ परिवर्तन होते हैं, वे 
मूल्य-स्तर-परिवर्तन के ही परिणाम हैं। संक्षेप में, मूल्यों का हास-वृद्धि ही व्यवसाथ- 
चक्र का कारण है । 

पर यह बात साफ है कि यह विचार सही नहीं है। अगर दो में से एक को 
हम कारण और दूसरे को कार्य मानते हैं तो यह मानना होगा कि व्यवसाय-चक्र 
ही कारण है और मूल्य-स्तर ही उसका प्रतिफल। हर एक व्यवसाथी जानता 
है कि वह रोजगार ही खराब है जिसमें मूल्य-स्तर नीचा रहता है। कुछ मूल्य- 
स्तर व्यवसाय की मन्दी नहीं लाता । परच्तु यह कथन सचाई के बहुत पास-पास 
है कि व्यवसाय की मन्‍्दी और मूल्य-हास दोनो ही किसी एक तीसरे संयुक्त 
कारण के प्रतिफल हैं। मिनट भर गौर करने से ही इस कथन की वास्तविकता 
झलक उठेगी। मूल्य अपनी ही इच्छा से चलविचल नहीं होते और वे अपने से गिरते 
भी नहीं है जब तक उन्हें कोई गिराता नहीं। और कीमत घटाने का कारण यही 
है कि उस खास वस्तु की मांग उसके उत्पादन से कम है । खुले बाजार में, जहां 
खरीदार और विक्रेता मूल्य के सम्बन्ब में मोल-तोल करने को स्वतन्त्र हैं, पदार्थों” 
का मूल्य भांग और पूर्ति के सिद्धान्तों के अनुसार आपसे आप और बहुत जल्दी 
घट-बढ़ जाता हैं। दूसरे विषयों में, जहां उत्पादक था निर्माता अपनी वस्तु का 
मूल्य आप ही धरता है, मूल्य कम करने का कारण यह आशा होती हे कि बिक्री 
बढ़े । दोनो ही हालतों में मूल्य-पतन का कारण पूर्व-निश्चित मूल्य पर मांग का 
हास हैं। इसी कारण एक प्रकार का कुछ दूसरा परिणाम हो सकता है। १९३० 
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साल के आसपास की भारी मभनन्‍दी में, जेसा पहले बताया जा चुका है, मांग की 
कमी का कृषि पर यह प्रभाव हुआ कि कृषि-जन्य पदार्थों का मूल्य बहुत घट गया। 
तेजी की सब से ऊंची चोटी के दिन की अपेक्षा मन्‍्दी के सब से नीचे के दिन में 
भी फसल की पेंदावार और उसकी खपत कम नहीं थी, पर इस समय किसानों 
की आमदनी ही बहुत कम हो गई थी । उधर दूसरे-दूसरे धंधों में मांग की कमी 
हो जाने पर भी उत्पादन का मूल्य जान-बूझ कर यथास्थान रख लिया गया था| 
फल यह हुआ कि वस्तुओं का उत्पादन बहुत घट गया। इस तरह कारखाने का 
एक मजदूर, रख लीजिए सन्‌ १९३२ में उतना ही रुपया और उससे कहीं अधिक 
वास्तविक मूल्य एक घंटे की मजदूरी के बदले कमा सकता था जितना वह १९२९ 
में कमाता था। पर प्रति घंटे आय बराबर होते पर भी काम' के घंटे वह कम' पाता 
था। इस प्रकार से, किसान और औद्योगिक दोनों को इसमें बराबर-बराबर कष्ट 
और हानि हुई। यद्यपि दोनो ने दो तरह से कष्ट पाये। फिर भी उन दोनो 
के कष्टों का कारण एक ही था--उनकी वस्तुओं की मांग का ह्ावास | कृषि ने 
उत्पादव की घटी हुई मांग की कठिनाई में एक उपाय से अपने को संभाला अर्थात्‌ 
मूल्य-ह्ास के द्वारा, इसने अपने को उस मन्दी में निबाहा । किन्तु मूल्य-हास 
कभी भी मन्दी आने का कारण नहीं रहा । 

म॒द्रा-सम्बन्धी किसी भी विवेचना में, तब इस मोलिक बात को मान कर 
चलना पड़ेगा, कि कभी-कभी ऐसे समय भी निश्चित रूप से आ जाते हैं, जब सभी 
प्रकार के पदार्थों और सेवाओं के मूल्य उन्तकी पूर्ति की अपेक्षा बहुत कम हो जाते हैं । 
इस काल में ऐसा जान पड़ने लगता है कि जितनी चीजें उत्पादित की जाती हें, संसार 
उतनी खरीद ही नहीं सकता । पुनः इसके उलठे ऐसे भी समय' आते हें जब कि पदार्थों 
की मांग उनकी पूर्ति से अधिक हो जाती है (यद्यपि ऐसा कम ही होता है ) जब कि 
दुनिया में इतनी खरीदारी होने लगती है, जितना उत्पादन नहीं हो सकता और जब 
कि न्‍्यूनाधिक सभी पदार्थों का और मुख्यतः: मजदूरों का बहुत अभाव हो जाता है । 
युद्ध और उसका परिणाम इस दूसरे प्रकार की स्थिति पैदा करते हें । 


हम 


सके. 2 


हज 


खहकमूकर॒तता 
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सम्भव है ऐसी स्थिति पैदा की जा सके जिसमें मुद्रा की पूर्ति को कम कर 
के मांग को कम किया जा सकता हो। जंसा कि दूसरे अध्याय में बताया गया है, मुद्रा 
का अधिकांश सृजन ऋण -प्राथियों को ऋण देते की प्रक्रिया में होता है। यदि 
यह सम्पूर्ण ऋण-जात मुद्रा बंकों द्वारा खींच छी जाय तो अपना ऋण चुकाने के 
बाद जनता का हाथ इतना तंग हो जायगा कि कुछ खरीदने या नौकरी देने के 
लिए उसके पास रुपया ही शेष नहीं बचेगा । इस तरह मुद्रा के विनाश के कारण 
मांग में कमी हो सकती है और इसके विपरीत मुद्रा का सृजन मांग का भी आधिक्य 
पृदा कर सकता है। पर स्वाभाविकता यह है कि कार्य और कारण का 
तारतम्थ शायद ही काम करता है । उदाहरण के लिए १९२९-३० ई० की भारी मन्दी 
का आगमन मुद्रा-संकोच की किसी युक्त से संलग्त नहीं था और सच तो यह 
है कि कई देझों में १९२९ की अपेक्षा १९३२ में बाजार में अधिक रुपया चाल 
था। और फिर उसी तरह से व्यवसाथ-चक्र के परिवर्तन के समय प्रथम पर्व में मुद्रा 
की पूर्ति बहुत अधिक नहीं हो गई थी, पर वतंमान पूर्ति के अधिकाधिक उत्साह पूर्ण 
उपयोग ( 8८४ए८ परथर0००४ ) के कारण व्यवसाथ भी चमक उठा था । 

इन प्रमाणों के आधार पर एकमात्र इस निष्कर्ष पर पहुँचा जा सकता है, कि मांग 
का सहसा ह्वास जो मन्दी को बुलाता है, मुद्रा-हास (]9८४६ ० 77076८ए) के नहीं, प्रत्युत 
आय-हास ( 86 एज ए7८0776 ) के कारण है | इससे भी अधिक ठीक यह कहना 
होगा कि यह मुद्रा-ब्यय में कमी (9८६ 0 80०0078) के कारण होता है। पर 
हम जानते हें कि मंदी के दिनों में जो लोग बचा-बचा कर रुपया खर्च करते हैं, उप्तका 
कारण खर्च करने की अनिच्छा नहीं बल्कि ९९ प्रतिशत हालतों में आय का अभाव हे । 

अब मुद्रा और उत्पादन की एक दूसरे के ऊपर किस प्रकार क्रिया-प्रतिक्रिया 
होती है, इस तरकीब को समभने के पहले हमलोगों को यह ढूंढ़ना है कि क्यों 
समाज का आय, समाज को घनोपाजन की औद्योगिक योग्यता की अपेक्षा अधिक 
वेग से ऊपर-तीचे चढ़ती-उतरती है। इसे 


की यह होता है कि कभी समाज की 
आय यथेष्ठ से अधिक हो जाती है और कड़ी कम हो कर इतनी रह जाती है कि 
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वर्ग द्वारा उत्पादित पदार्थों और नियोजित सेवाओं तक का उपयोग करने में वह छाचार 
होता हैं। और अपनी इस खोज-ढूंढ़ में यद्यपि हमें यह ध्यान में रखना होगा कि मुद्रा 
के परिमाण में सहसा ह्वास या सहसा वृद्धि के कारण आय में हास-वृद्धि हो जा सकती 
है, पर हमछोगों को यह मिलेगा कि मुद्रा-परिमाण का संकोचन या प्रसारण आय-स्तर 
( ८ए6 070८0776 ) की ह्ास-वृद्धि का कारण न हो कर एक प्रतिफल है। 
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एक विषय ऐसा भी हे जिसमें परिमाण-सिद्धान्त के विभिन्न बीजगणितीय 
सामानुपातिक हिसाब बहुत ही उपयोगी हैं। वे इस बात पर जोर देते हैं कि सम्पूर्ण 
आर्थिक कार्यकारिता ( €८०ए०शांट 8८४ंशंए ) का मतलरूब मुद्रा से पदार्थों और 
सेवाओं का परिवतेन ही है और यह कि इस हिसाब के दोनो पक्षों को सभी समय 
समान रहना चाहिए । मुद्रा सम्बन्धी आधुनिक सिद्धान्तों का रहस्य हमें ज्ञात हो 
जायगा यदि हम व्यय और मुद्रा की एक, थोड़ी दूसरे प्रकार की, समानता के सम्बन्ध 
में ध्यान दें--इसमें हम मुद्रा को इकाइयों की संख्या न मानें, पर आय के साधन 
होने के इसके मुख्य काम को मान्यता दें। 

इस विचार से आय और व्यय के बीच एक आधारभूत समानता का तत्त्व 
होता है। हममें से हर आदमी की आमदनी एक था कई अन्य आदमियों के पास 
से आती है। उन आदमियों के लिए यही खर्च है। अर्थात्‌ जो हमारी बामदनी 
है वही किसी का खर्च है। उदाहरणतः किसी सरकारी कर्मचारी को ४०० पौंड 
सालाना की आमदनी है, तो वह रकम उस कर्मचारी की आमदनी पर उस सरकारी 
विभाग का व्यय है जिसमें वह नौकर है। सरकार यही रकम टैक्स द्वारा 
राष्ट्रीय ऋण लेकर देती हे और अब सरकार के पक्ष में वही आमदनी है तथा कर- 
दाता के पक्ष में इसे ही व्यय कहेंगे । इसी तरह सरकारी कर्मचारी को छोड़ कर जब 
हम दूसरी तरफ फिरते हें तो देखते हैं कि लोग जो रुपया किराया, भोजन, कपड़ा या 


कर 
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फीस के रूप में खर्च करते हैं, वह उनके लिए तो खच्चे है, पर वही उनके जर्मादार, 
दूकानदार या डाक्टर-वकील की आमदनी हे । किसी का खर्च ही किसी की आय हैं ओर 
हर एक खर्च किसी की आय उत्पन्न करता है (क)। इस चीज को एक सामानुपातिक 
हिसाव के रूप में भी लिखा जा सकता है--समाज भर का व्यय समाज भर की 
आय के बरावर है | पर इससे भी स्पष्ट यह होगा कि हम आयों और व्ययों को बड़ा 
परिचक्र-सा म्मनें जिसमें हर एक का व्यय कुछ की आय बनती है, फिर वह आय 
खर्च हो कर तीसरे की आमदनी बनती है और इसी तरह यंह बृत्त घूमता है । 

इसी स्थान पर हमें समाज द्वारा उत्पादित पदांथों और सेवाओं के दो 
प्रकार के भेदों को समझ लेना चाहिए। हर साल समाज में कुछ पदाथ 
बनते हैं और कुछ सेवाएं नियोजित होती हैं। इनमें से कुछ तो तुरत उपयोग 
में लाये जाने योग्य होते हैं और कुछ ऐसे होते हें जिनकी उपयोगिता वर्तमान का 
अतिक्रमण कर के आगे निकल जाती है। इन दोनो को हम चालू और 
टिकाऊ के नाम से पुकार सकते हूं। सभी प्रकार की सेवाएं स्वभावतः चालू 
पदार्थ हें क्योंकि उनका उपयोग उसी समय हो जाता है । आप किसी दाई के काम 
को संचित करके रख सकते हें क्या ? पर पाथिव पदार्थ दो तरह के हो सकते हें । 
रोटी जो दूसरे ही दिन बासी हो जाती है, अखबार जो दूसरे ही दिन पुराना हो 
जाता है, एक कमीज जो कुछ दिनों बाद फट जातीं है--ये सभी चाल पदाथे 
के उदाहरण हें। मकान, जो उसमें रहने वालों को युगों तक पनाह देता है, 
जवाहरात जिनकी उपयोगिता आज जितनी है आगे भी उतनी ही रहेगी, करघा या 
लेथ (!8/6) मशीन जो वर्षों तक अन्य किसी चीज के निर्माण में सहायता पहुँचाती 
रहेगी, वह कारखाना जिसमें लेथ चलतीं है, सड़कें और रेलपथ जिसपर यातायात 
होता है--ये सभी टिकाऊ पदार्थ हें। इन दो प्रकार के पदार्थों के बीच का प्रभेद तो 


(क) यहां पर यह कह्द देना उचित प्रतीत द्ोता है कि “आय” शब्द को यहां 
हाथ में आने वाली सुद्रा के अर्थ में प्रयोग किया गया है। इससे वह अर्थ नहीं छेना 
होगा जिससे यह पूंजी से मिन्‍न पड़ती है । 


चाल पदार्थ और टिकाऊ पदार्थ १६७ 


बिलकुल साफ है पर दोनो वर्गों के बीच स्पष्ट विभाजक रेखा खींचना कठिन है। 
उदाहरण के लिए हम मोटर गाड़ी को कहां रखें जो आठ-दस साहू तक चलती हैँ, 
शरीर के कपड़ों को किधर जाने दें जो दो-एक वर्ष चल जाते है ? इन्हें क्या 
कहा जाय--चालू था टिकाऊ $ इसलिए मान लिया जाय कि सबसे अच्छी 
विभाजक रेखा एक साल की अवधि है । कोई पदार्थ जो प्रस्तुत होने के दिन से 
कम से कम साल भर के भीतर चुक नहीं जाता उसे टिकाऊ कहेंगे । बाकी सभी 
चालू हें। (क) इसी बात को दूसरे इस ढंग से कहा जा सकता है कि टिकाऊ 
पदार्थों पर समाज जो व्यय करता है, वह समाज के कुछ व्यय-परिमाण का वह 
अंश है जिसमें यह ताकत है कि वह समाज को एक साल के बाद धनी बनावे अर्थात्‌ 
जो समाज का धत (28863) बढ़ावे। उधर चाल पदार्थों पर जो खर्च होता है 
वह समाज को चलाने में लगता हैं । 

इस प्रकार साल भर में जो पदार्थ उत्पन्न होते हें या जो काम छगते हें उन्हें 
दो भागों में विभक्‍त करते हें--एक तो चाल पदार्थ और सेवा, दूसरे, टिकाऊ 
पदार्थ । अब इसी पर से यह कहा जायगा कि समाज की सम्पूर्ण आय के भी दो 
हिस्से हो सकते हें---एक हिस्से में वह आय है जो चाल पदार्थ और सेवा से आती है 
और दूसरे में वह है जो ठिकाऊ पदार्थों से पेदा होती है। और समाज के 
व्यय के हिसाब के दूसरे पक्ष में उसी तरह से व्यय और बचत के दो विभिन्‍न 
विभाग होते हैं। पर इस अध्याय का शेष सम्पूर्ण वक्तव्य इसी मार्मिक बात पर 
निर्भर करता है कि यद्यपि खर्च और बचत के बीच उसी तरह का भेद हे जैसा 





(क) आगे और एक कठिनाई ऐसी चीजों के सम्बन्ध में आती है जो साल 
भर के भीतर चुक तो जाती हैं पर यदि उन्हें संचित कर रखा जाय तो वे उसके बाद भी 
काम आ सकती हैं। उदाहरणार्थ कोयले को ले ले। हमलोग कोयले को चाह - 
कहें या टिकाऊ | कोयले के सम्बन्ध में शायद सब से अच्छा वर्गीकरण यह होगा 
कि खर्चे वाले कोयले को चातह््‌ वे में रखें और जमा रखे जाने वाले कोयले को 
टिकाऊ कहें । चाह पदार्थों के स्टाक की घटती-बढ़ती असल में वह तरीका हे जिसके द्वारा 
समाज के सम्पूर्ण टिकाऊ पदार्थों का परिमाण ऊपर नीचे चढ़ता-उतरता है । 
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भेद चालू पदार्थ तथा सेवा एवं टिकाऊ पदार्थों के उत्पादन में है, यह भेद एक 
ही तरह का नहीं है और एक अत्यन्त ही महत्त्वपूर्ण विषय पर यह भिन्न है । 
खर्च या खपत में कोई तकरार नहीं है--यह तो केवल चाल पदार्थ पर व्यय किया 
हुआ आय-भाग है। अलबत्ता इसमें केवल उन्हीं चालू पदार्थों का लेखा नहीं 
होता जो अलग-अलग एक-एक परिवार की खपत में आता है जैसे कि खाद्यान्न । 
वरन इसमें उन पदार्थों का भी लछेखा-जोखा लिया जाता है जो उद्योग-धन्धों में 
लगते हें , जैसे रूईे, जूट आदि कच्चा माल ।. 


एक व्यक्ति की बचत आय का वह भाग है जो खपत वाले पदार्थों पर व्यय 
नहीं होता । (क) इस परिभाषा में ध्यान देने का मुख्य तात्पय यह है कि बचत मनुष्य 
की आमदनी का वही भाग नहीं है जो मनृष्य ठिकाऊ पदार्थों पर खर्च करता है । 
असल में हजारों ऐसे काम हैं जिन्हें मनृष्य अपनी बचत से करता है और टिकाऊ 
प्रदार्थो' में रुपया लगा देना उनमें से एक है। किसी सार कोई आदमी अपनी 
वर्ष भर की कमाई में से यदि १००० पौण्ड बचा लेता है और उससे एक घर 
खरीद लेता है तो उसने दोनों काम किये हे---बचत भी की है और फिर उस 
बचत को उसने टिकाऊ पदार्थ खरीदने में व्यय भी किया है। पर बचत को 
इस ढंग से खर्च करना नियम नहीं, एक अपवाद ही हैं। बचत को तो केवल 
नगदी के रूप में ही संचित करते हें। या उससे किसी को ऋण दिया जा सकता 
है, उससे स्टाक या कम्पनी की भागीदारी का अंश (50972) खरीदा जा सकता 
है या दूसरे व्यक्ति पर दूसरे तरह के दावे ( ८ «7० ) का क्रय हो सकता हैं । 
आज के समाज में नागरिक की सारी बचत टिकाऊ पदार्थों पर ही खर्च | 
नहीं हो जाती । 





(क) अथवा कर में सी व्यय नहीं होता। इस अवसर पर हम सरकार को 
व्यक्तितत नागरिक का एजेन्ट मात्र सानलें और चालू पदार्थों और सरकारी नौकरों 
पर किये हुए खचे को--उदाहरणार्थ सेनिकों को दिये गये वेतत और उनके खर्च को---. 
करदाताओं का ही खपत वाला खर्चे मानलें । 


चालू पदार्थ और टिकाऊ पदार्थ १६९ 


इससे यह बात स्पष्ट हो जाती है कि विभिन्‍न प्रकार के व्ययों में जितने 
सम्भव भेद हैं उन सब को छोड़ कर एक इसी को क्यों चुना गया है। कारण यह 
है कि यह व्यय सीधे मुद्रा पर प्रभाव डालता है। चाल पदार्थों में उत्पादक 
ओर उपभोक्‍ता के बीच जो सम्बन्ध है वह सीधा और निकट है। बहुत ही कम 
अपवाद इसमें है क्योंकि उपभोक्ता जितकी मांग करते हें, वे ही चाल पदार्थ 
तेयार किये जाते हैं और, उपभोक्ता जो मूल्य चुकाते हैं वह बीच के व्यक्तियों के 
पास से होता हुआ साधे उन सभी व्यक्तियों: के पास जा पहुँचता हे जिन्होंने 
उत्पादन में सहयोग दिया हे । यहां पर मुद्रा केवल विनिमय-माध्यम का काम 
करती है। जब रोटी वाला अपने पैसों को मांस खरीदने में व्यय करता हे 
तो मुद्रा मांस और रोटी के बीच केवल एक सुविधापूर्ण माध्यम का काम 
करती है । 


पर बचत ओर स्थायी पदार्थों के मामले में मुद्रा केवल विनिमय-माध्यम नहीं 
है--वह मूल्य-फकोष (50076 ० एप्र८ ) भी है, यहां पर यह इसका एक 
अतिरिक्त काम हैे। जो छोग समाज में बचत करते हैं वे वहा नहीं हैं जो 
समाज में टिकाऊ पदार्थ खरीदते हें और इन दोनो प्रकार के व्यक्तियों के 
बीच का सम्बन्ध बहुत टेढ़ा और दूरस्थ है। इस बात की गारन्टी नहीं है कि 
नागरिक जो द्रव्य बचाने की इच्छा करते है वह उन्हीं टिकाऊ पदार्थों का मोल हे 
जिन्हें बिलकुल ही अन्य लोगों का एक दल खरीदना चाहता है । वास्तव में यह 
एक संयोग की ही बात होगी कि दोनो एक ही हो। जब कोई नानबाई रोटी 
बनाने का निश्चय करता है वह जान-बूझकर यह सोचता है कि उसके ग्राहकों को 
कितनी रोटी चाहिए और अगर वह अपनी दृकानदारी' में पक्‍का है तो वह जो 
अन्दांज लगाता हैं वह प्राय: ठीक होता है। इस समय वह भविष्य-द्रष्टा बन 
जाता है और ग्राहकों की आवश्यकता के साथ अपनी आवश्यकता का सामंजस्य 
करता है। ऐसी बात बचत करने और टिकाऊ पदार्थों के उत्पादन में नहीं 
है। जो आदमी किराया लगाने के लिए मकान बनाता है वह अन्ततः इतना ही 


१७० बचत ओर पूंजी 


सोचता हे कि इस मकान का वाजिब किराया छोग देंगे या नहीं, ( क ) वह यह 
नहीं सोचता कि मकान बनाने के बीच में ही उसका दाम लोग उसे दे सकेंगे या 
तहीं । इसी तरह जो कारखाना खड़ा करता है वह भावी खरीदारों के विषय में 
ही सोचता है; वर्तमान में बचत करने वालों के विषय में नहीं सोचता । अब जो 
आदमी १०० पौण्ड बचा कर जमा करता है वह भी नहीं सोचने जाता कि कोई 
उसके लिए १०० पौण्ड कीमत का ठिकांऊ पदार्थ उत्पादित कर रहा है या नहीं । 
वह यदि अपनी बचत को नगदी के रूप में रख लेता है तो भी उसके इस कार्ये 
का उत व्यवसायियों पर कोई प्रभाव नहीं पड़ता जो टिकाऊ पदार्थ बनाते हें। 
वह यदि अपने रुपये से स्टाक और शेयर भी खरीदता है तो जो ऋण-पत्र वह 
खरीदता है वह उन्हीं कम्पनियों की होती हैँ जो वतंमान हैं। केवल उसका 
रुपया जब किसा ऐसी कम्पनी के शेयर खरीदने में छूगता है जो खड़ी होने जा 
रही है, और जो कारखाना चलाने के लिए पूंजी इकट्ठटी कर रही हो और 
उससे कलकांटे और मकान बनाने के सामान खरीद रही हो, तभी कहा जा सकता 
है कि उसकी बचत टिकाऊ पदार्थ के क्र+ में लग रही है। आजकल बचत का 
बहुत बड़ा अंश लिमिटेड कम्पतियों के हाथों ही होता है, जो अपनी आय का 
एक अच्छा भाग भागादारों को मूनाफा के बतौर न बांठ कर सुरक्षित 
कोष में रख लेती हैं। फिर पूंजीमान ( ८00०) 80००5 ) कलकांटों 
की खरीद कर के उनका विस्तार वे इसी रुपये से करती हें। पर इन 
अवस्थाओं में जो आदमी बचत करता है और जो आदमी टिकाऊ पदार्थ 
के लिए आडंर देता है, दोनो एक ही हैं, पर दोनो कार्य दो समय' में 
सम्पन्न होते हूँ । 








(क) किराया अलबत्ता एक चाल ख्चे है। किराया की रकम मकान की कीमत 
में नहीं जातीं। चाहे कितने ही दिन तक कोई किरायादार रहकर किराया देता रहे, वह 
भकान उसका नहीं होता । वह तो उस सुविधा का मुल्य किराया के रूप में देता है 
भकान सालिक उसके लिए मकान किराया देकर जटाता है । 


पूंजी ओर ऋण 


68शप्षा, ७0) 0४877 
इस प्रकार मुद्रा, बचत और टिकाऊ पदार्थों एवं खपत और चाल पदार्थों के 
विचार से दो अगल-अछूग स्पष्ट भूमिका अदा करती है । यह केवल वितिमय-माध्यम 
का ही काम नहीं करती, पर मूल्य-कोष ( 8072 ० ए०पर८) का भी काम करती 
है । जब कि १०० पौंड बचा कर रखने वाला आदमी अपनी' बचत को मुद्रा-रूप में 
संचित रखता है या मृद्रा के बदले किसी मुद्रा-दावे (ऋण) के रूप में कर के उसे 
जोड़ता है, तब वह मुद्रा को केवल कोई टिकाऊ पदार्थ प्राप्त करने में विनिमय- 
कठिनाई पार करने के साधन भर, अर्थात्‌ विनिमय-माध्यम भर, की तरह ही इस्ते- 
माल नहीं कुरत।। वह मुद्रा के रूप में अपनी बचत को रखता है और उसमें 
उसकी यह इच्छी रहती है, कि उसे जमा कर वह उस समय तक रखे, जब तक 
कि मकान' खरीदने योग्य वह राशि न हो जाय या वह मकान बनाने के उद्देश्य से 
ही उसे जोड़-जोड़ कर रखता है। अथवा कोई पक्‍का चीज छेने या बनाने 
की इच्छा उसे न हो और वह बुढ़ापे में रोटी-कपड़े के लिए उसे जोड़ 
कर रखता हो । 
इन विभिन्न प्रकार की आथिक बचतों में जो ध्यान देने की बात है वह यह है, 
कि मुद्रा से ऐसा काम निकालने की चेष्टा की जाती है जो सचमृच सम्भव नहीं 
है। उस आदमी का उदाहरण लें, जो बुढ़ापे के लिए रुपया बचा-बचा कर रख 
रहा हे। वह इस समय कोई चाल पदार्थ नहीं खरीद रहा है, जब कि वह स्वयं 
ऐसी चीजों के उत्पादन में समर्थ हे, जो उसे चाहिए या जिनसे अदल-बदल कर वह 
अन्य' इच्छित पदार्थ के सकता है। वह रुपया जमा कर उस दिन के लिए रख 
रहा हैँ, जब कि वह स्वयं कुछ भी उत्पादन नहीं कर रहा होगा। अगर संसार 
में मुद्रा का प्रचलन न होता तो उसका यह उद्देश्य कैसे यूरा होता ? तब उसे 
यह करना होता. कि चालू पदार्थों की राशि जमा कर के जब तक कि वह उन्हें 
स्वयं बनाने की क्षमता रखता है रखता जाय और बुढ़ापे में उसी राशि में से लेकर 
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खर्च करे--ठीक उसा तरह जिस तरह गिलहरियां जाड़े के लिए गर्मी में अन्न संग्रह 
कर रखती हें। पर वह आदमी तो ऐसा नहीं कर सकता, क्‍योंकि अधिकांश 
चालू पदार्थ टिकाऊ नहीं हैं। यहीं पर मुद्रा से इस असम्भव काम को सम्पन्न 
कराया जा सकता है। हम ऐसे समाज की कल्पना करें जिसमें बचत की आदत 
नहीं हो या जो किसी प्रकार के टिकाऊ पदार्थ निमित न करता हो. और उसका 
सम्पूर्ण आर्थिक क्रिया-कलाप चालू पदार्थों के उत्पादन में ही लगता हो । 
अब मान लें कि किसी साल अ एक सौ पौंड मूल्य बचा कर एक' नयी रीति 
कायम करता है और उसका नोंठ लेकर रखता है। अब उसकी यह रकम उसे 
इस योग्य बनाती है कि वह अगले वर्ष १०० पौंड की अतिरिक्त चीज पाते का 
दावा करे--उससे अतिरिक्त जो वह स्वयं पैदा करता है। अब यदि समाज में 
ओर कोई बात न हो जाय तो दूसरे साल अ द्वारा उस संचित एक सौ पौंड के 
खर्च का मतलब समाज से उतने ही मूल्य के सामान की प्राप्ति का दावा है। पर 
समाज के अन्दर कोई अतिरिक्त सामान उत्पादन तो करता ही नहीं, इसलिए अ 
अगर अपनी इच्छा-पूति करना' ही चाहे, तो वह दूसरों को मजबूर करेगा किवे 
अपनी सुख-सुविधा को उसके लिए कम करें । 

यह काम प्राय: असम्भव है, पर थह असम्भव ऐसे सम्भव होता है कि समाज 
में लोग टिकाऊ पदार्थ भी बनाते हैं। टिकाऊ पदार्थ की परिभाषा यह 
बतायी गयी है कि उनका मूल्य सुरक्षित रहे। कल्पना करें कि जिस साल अ 
थे एक सौ पौंड बचाया, उसी सार ब ने एक सौ पौंड का टिकाऊ पदार्थ बनाया । 
ऐसी दक्शा में समाज एक सौ पौंड से अधिक समृद्ध हुआ और जब दूसरे साल अ 
ने अपना एक सौ पौंड खच करने के लिए निकाला, उस समय समाज के हाथ में 
साधारण वाषिक उत्पादन के अतिरिक्त एक सौ पौंड का सामान भौर है। इस- 
लिए उस सार का स्ठाक हुआ वाधषिक उत्पादन, जोड़, एक सौ पौंड। ऐसी 
हालत में अ को उसका इच्छित सामान भी मिल जायेगा और किसी की सुख- 
सुविधा भी नहीं छिनेगी । 
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धत्त जब गाड़ कर रख दिया जाता है, तब लोग जो कुछ समक कर ऐसा 
करते हे और वास्तव में जो कुछ होता है, दोनो के बीच भारी वैपरीत्य होता है । 
व्यक्ति के लिए धन का कोष अथवा अन्य व्यक्तियों पर उसके ऋणों का समूह, 
उसका वास्तविक धन है, क्योंकि उस धन अथवा ऋण को वास्तविक वस्तु में वह 
बदल कर उनका उपभोग कर सकता है। उसके लिए यह बात सापेक्ष 
उपेक्षा (2 दावा रण. ए०एफुबाधाएंए8 एंशतार्रिटः८म०८6 ) की है 
कि उसका मृल्य-संचय मुद्रा के रूप में है, ऋण के रूप में है अथवा वास्त- 
विक सम्पत्ति के रूप में है। केवल इतनी-सी बात है कि मुद्रा अथवा सुद्रा का 
दावा वास्तविक सम्पत्ति के ऊपर सुरक्षा, सुविधा और निर्वाह-योग्यता का गुण 
रखता हैं। किन्तु हमने बार-बार यह कहा है कि मुद्रा में कोई तात्त्विक मूल्य 
नहीं है। जिस समाज ने अपने परिश्रम का एक भांग अलग कर. के टिकाऊ 
पदार्थों के निर्माण में लगा दिया है, वह निश्चय ही उस समाज से धनी है जिसके 
सदस्यों ने मुद्रा और नोटों का संग्रह कर के रखा है, यद्यपि इस समाज के लोगों ने 
अपने जीवन में पहले समाज के सदस्यों की अपेक्षा अधिक संयतता और मितव्य- 
थिता बर्ती है। मुद्रा तो, अन्तत: समाज के ऊपर एक दावा है और कोई समाज 
दर्शनी डियों ( ()(0 ) का ही संग्रह कर के धनी नहीं हो सकता । 

व्यक्ति धन बचा सकता है, पर समाज नहीं। और चूंकि अंश सम्पूर्ण से 
महान' नहीं हो सकता, इस कारण यह बात निकलती है कि मुद्रा का संचय 
(389५78-7-770769) जो सामाजिक वस्तु-संचय (59ए78-77-20008 ) 
से मिला कर नहीं किया जाता, व्यर्थ है-यह धन को पानी में फेंक 
देना ही है। ऐसा संचय न केवल व्यर्थ ही है, प्रत्यूृतः यह भविष्य के लिए 
कष्टदायक भी सिद्ध होता है। क्‍योंकि जिन' व्यक्तियों ने धन जमा किया 
है अथवा ऋण लगाया हे, वे समाज से अपने धन के बदले वस्तु लेने की चेष्टा 
करेंगे ही। उधर समाज में वस्तु-वृद्धि हुई नहीं। फलतः उनकी चेष्टा से समाज 
प्रपीड़ित होगा। पूंजी और ऋण एवं ब्याज और गिहरकटी ( एष्पाफ ) 
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में यही भेद है। इसलिए समाज यदि अपने को धनी बनाना चाहे ओर 
यदि वह अपने सदस्यों का जीवन-यापन-मान ( डॉ7002874 6 शाह ) 
ऊंचा उठाने का अभिलाषी हो तो उसके लिए एक ही उपाय है 
और वह है वस्तु-संग्रह (30८प7रपा07 ० टब्युओऑ--० ४ 45, 0 प्रडटपो 
दंएा270]6 ४0005) की वृद्धि करना। समाज ऐसे पदार्थों का उत्पादन 
बढ़ावे, जिनकी उसे आवश्यकता है, इसी से वह समृद्ध हो सकता है। और 
यही उपभोग्य पदार्थ बचत के द्वारा खरीदे जा सकते हें। यह बात होने पर 
भी आश्चर्य का विषय यह है कि सम्पूर्ण आर्थिक इतिहास में बीसियों 
वार ऐसा युग आया है, जब कि व्यक्ति द्वारा संचित धन समाज द्वारा 
उत्पादित सम्पत्ति से ताल मिलाकर नहीं चला है और ऐसी अवस्था में 
उस मुद्रा-संचय ने समाज के ऊपर “गछत ऋण” का भार (]682८ए ० 
4८2०९ अरछांशुए 660 ) बढ़ाया है। ऐसी अवस्था उत्पन्न हो जाने पर 
मुद्रा की कीमत घटा कर फलतः: ऋण-परिमाण को तोड़ कर 
समाज ने इस मुद्रा-भार से छुटकारा पाया है। इसी में इस बात की 
कफियत छिपी हुई है, कि क्‍यों आरम्भ से लेकर अब तक मूल्यों के 
स्तर की वृद्धि ही होती चली आ रही है, और यह वृद्धि-क्रम उस समय से ही 
दृष्टिगत है, जब से हमारे पास लिखित इतिहास है । इसका दूसरा कारण यह भी 
मालूम पड़ता है कि धीरे-धीरे बहुमूल्य धातुओं की राशि बढ़ती गई है और इसे 
या तो मुद्रा में प्रयुक्त किया गया है अथवा यही मुद्रा-सूजत का आधार बना हे । 
किन्तु मूल्य-वृद्धि का सामाजिक आवश्यकता वही ऋण-भार है, जो निरर्थक बने 
हुए मुद्रा-संचय के कारण उत्पन्त हुआ है और अगर सोने और चांदी ने समाज की 
यह सेवा न की होती तो समाज ने चांदी के स्थांन पर कोई दूसरी मुद्रा-धातु 
ढूंढी होती । 
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मुद्रा की बचत को साकार वस्तुओं के निर्माण में परिणत करने की विफलता के 
कारण जो दुरवस्थाएँ उत्पन्न होती हैं उनमें सबसे प्रमुख ब्याज और गिरहकटी (एष्पाए) 
ही नहीं है। व्यवसाय-चक्र के भीतर कार्यहीवता आदि की जो अन्य स्थितियां 
आती हैं उनकी भी जड़ इसी के भीतर पाई जा सकती है । इस तत्त्व को दिखाने 
के लिए थोड़ा अधिक विस्तार से हमें यह समभाने की चेष्ठा करनी है कि मुद्रा की 
बचत और सम्पत्ति की बचत (निर्माण)-इन दोनो विषयों के बीच क्या भेद है । 
इसलिए इसके आगे, विषय को अच्छी तरह समभने के लिए, हम मुद्रा की बचत 
और वस्तु की बचत के लिए दो व्यावसायिक छाब्दों का प्रयोग करेंगे। पहिली 
को हम केवल बचत लिखेंगे और दूसरी को विनियोग ( 77ए८४776८४६ ) । हम 
विनियोग को अब से इसके प्रचलित ऋण-प्रदान अथवा शेयर की खरीदारी आदि 
के अर्थ में व्यवहृत न कर के सम्पत्ति-संचय के अर्थ में प्रयुक्त करेंगे । 

अपनी बात को स्पष्ट करने के लिए हमलोग अब एक ऐसे समाज की कल्पना 
करें जिसकी कुल आय १ अरब पौंड सालाना की है। इस आय' यथा कमाई में 
९० करोड़ पौंड वाषिक तो यह समाज चाल पदार्थों के ऊपर व्यय करता है 
और शेष १० करोड़ पौंड यह बचा लिया करता है। इस समाज में प्रतिवर्ष 
१० करोड़ पौंड का टिकाऊ पदार्थ, मानलें, बतता है। इस तरह बचत और 
विनियोग, दोनो इस समाज में दस-दस करोड़ पौंड सालाना हो जांता है । 

अब कल्पना करें कि किसी कारण से यही समाज अ्रचानक २० करोड़ पौंड 
'वाधिक बचत करना प्रारम्भ -कर देता है। इस परिवतेत का पहला परिणाम 
यह होगा कि चालू पदार्थ जो उसका ९० करोड़ पौंड का व्यय श्रतिवर् 
पहले था वहु भटपट ८० करोड़ पांड पर आ जायगां। इसका अर्थ यह हुआ कि 
चाल पदार्थ की मांग में छास हो गया। पर उधर यह मानने का भी कोई 
कारण नहीं है कि चाल्‌ पदार्थ के हास के साथ-साथ टिकाऊ पदार्थ के उत्पादन 
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में १० करोड़ की वृद्धि हो गई। यह सही है कि समाज अब १० करोड़ 
और बचा रहा है जिसको वह स्थायी अथवा टिकाऊ पदार्थ के क्रय में लगा सकता 
है। पर इस तरह से इस अतिरिक्त बचत का उपयोग होगा इसकी गारंटी क्‍या 
है ? इसके प्रतिकूल, जैसा कि पहले बताया गया है, संभांवना- यही रहती है कि 
जो लोग यह अतिरिक्त बचत करते हैं वे उस रकम से कम ही कोई टिकाऊ 
पदार्थ भी खरीदते हें । | व्यवसाय जो अधिकतर टिकाऊ पदार्थ खरीदते हैं-- 
मकान बनाने वाले, कारखाने वाले--वे इस बात से उत्साहित नहीं होते कि जनता 
क्या बचत कर रही हैं। वे तो यह देखते है कि उनके सामान की खपत क्या हो 
सकती है और जब वे देखते हैं कि चाल पदार्थ की खपत ९० करोड़ 
से घटकर ८० करोड़, पौंड पर आ गई है और इसके फलस्वरूप ऐसे माल 
बनाने के धंधे में मंदी और उसमें लगे हुए काम-काजियों में बेकारी आ गई है, 
तब तो वे अपने धंधे में नये मकान या नया कारखाना खोलने में और 
निरुत्साह-से हो जाते हैं, परिणामत: यद्यपि बचत के परिमाण में वृद्धि होने से 
विनियोग या सम्पत्ति-अर्जन् में भी वृद्धि होनी चाहिए पर इस बीच मुद्रा के 
कद पड़ने के कारण ऐसा नहीं होता। इस तरह उस समय इस समाज में 
चालू पदार्थ की खपत और टिकाऊ पदार्थ का अर्जन, दोनो एक ही साथ 
कम हो जाते हें। इस समय हर तरह के सामान की खपत कम हो जायगी और 
ऐसा लगने लगता है कि समाज, अपने उत्पादित माल को खुद ही उपभोग करने 
में असमर्थ या अनिच्छुक है। मांग के अभाव में मूल्य-सतर गिरने लगेगा और 
बेकारी बेढ़ेगी। संक्षेप में व्यवसाय-चक्र की अधोगति प्रारम्भ हो जायगौ। 
समाज में जब अचानक बचत करने की फ्क सवार हो जाय' तो उसका यही 
परिणाम होता है कि बचत और विनियोग के बीच का संतुलन नष्ट हो जाता 
है। यही असंतुलन तब भी पैदा हो जायगा जब कि विनियोग में हास' हो जायगा 
अर्थात कारबारी लोग मकान और कारखानों में रुपया लगाना छोड़ देंगे। अब 
। हमलोग पुन: उसी सम्राज की बात को लेकर देखें जिसकी वाषिक आय १५ अरब 
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पौंड है और जिसकी बचत और विनियोग १० करोड़ पौंड वाषिक प्रत्येक मद में 
है। अब यह कल्पना करें कि इस समाज का टिकाऊ पदार्थ का उत्पादन सहसा 
शून्य हो जाता है। तब क्‍या होता है ? 

तब इसकी पहली प्रतिक्रिया बेकारी के रूप में आती है । उर्ब उद्योग-धंधों में, 
जो टिकाऊ पदाथ बनाते हैं, भारी बेकारी फेल जाती है। ऐसे समय समाज की 
जनसंख्या के दसवें हिस्से के पास कोई आमदनी नहीं रह जाती । परिणाम यह 
होता है कि लोग चाल पदार्थ पर कम खर्च करते हैं। हालत यह हैँ कि 
अगर सचम्‌ च उनके पास बचत जमा न हो, अगर बेकारी का बीमा न रहे या 
कुछ लोग दान-पुण्य करने वाले न हों तो वे अपने खाने-पीने पर भी एक पैसा व्यय 
करने की स्थिति में न रहें। पर इस दशा से उधर चाल पदार्थ बनाने वालों 
की आमदनी में न्‍्यूनता आ जायगी और वे भी अपना खर्च कम करना आरम्भ 
कर देंगे। जब समाज में टिकाऊ पदार्थों का उत्पादन सहसा बंद हो जाता है तो 
उसकी सही प्रतिक्रिया यह होनी चाहिए कि बचत की प्रगति रुक जाय और इस 
कारण' लोग चाल पदार्थों पर अधिक व्यय करना प्रारम्भ कर दें। इससे . 
चाल पदार्थ की मांग सहसा बढ़ जाती है और जितते श्रमिक दिकाऊ पदार्थ- 
उत्पादन के धंधे से छंटकर बेकार पड़े थे वे सब चाल पदार्थ बनाने के धंधे 
में लग जायें। पर अब मुद्रा के इस बीच में भी पड़ जाने से बचत को कम करने 
का केवल यह रास्ता रह जाता हुँ कि साधारण व्यापार की मंदी को और घनीभूत 
कर दिया जाय जिससे आदमी इतना तंगदस्त हो जाय कि एक पंसा भी 
बचा न सके । 

इस प्रकांर विनियोग के ऊपर यदि बचत होने लगे, चाहे वह बचत को बढ़ा 
कर की जाय या विनियोग को कम' कर के, वह मन्दी की वही प्रमुख अवस्था लाती 
है जिसमें सभी तरह के पदार्थों को मांग कम हो जाती है। भब हम इसी पदक 
के दूसरे पक्ष की देख भाल करें। बचत या विनियोग की जब अधिकता हो जाय 
तब क्या होगा ? 

म्‌-रू-- १२ 
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पहले हम लोग विनियोग की अधिकता के मामले को ले कर विचार करें। 
ऐसी अवस्था में व्यवसायीगण टिकाऊ पदार्थों के लिए अधिक आडेर देना आरम्भ 
करते हैं। इसका मतलब यह है कि टिकाऊ पदार्थ बनानेवालों की आय बढ़ता हैं, 
जो चाल पदार्थ पर अधिकाधिक खर्च करते हें। और चूंकि चालू पदार्थों पर 
आंधक रुपया ख॑ होने लगता है, व्यवसायी टिकाऊ पदार्थ के लिए अधिकाधिक चाह 
करने लगते हैं। उपभोक्ता जब खपत के पदार्थों पर अधिकाधिक रुपया खचे 
करते रगते हैं उसी समय मकातों के निर्माण में अधिक लाभ दीखता हे--जिस 
समय वे अधिक बचत करते हैं उस समग्र' नहीं। जिस समय' रोटियों की बिक्री 
बहुत अधिक होगी उसी समय अधिक तन्दूर बनवाये जायेंगे। इसलिए विनियोग 
में अधिकता होने से सीधे टिकाऊ पदार्थों की चाह बढ़ जाती है, इससे चाल 
पदार्थों की मांग का विस्तार होता है और वह फिर पछट कर टिकाऊ पदार्थों 
की मांग में वृद्धि करता हे । 

इस प्रकार पुनरुद्धार का युग प्रारम्भ होता हैं। परन्तु यहीं पर हमें दो 
विभिन्‍न प्रकार के उद्धारों का परिचय देना हे। यदि व्यावसायिक पुनरुद्धार 
सचमृच आ गया हो अर्थात्‌ यदि मन्‍्दी विदा लेते लगी हो तब यह चीज देखने 
में आयेगी कि मन्‍्दी के प्रारम्भ पर बेकारों को संख्या बहुत भारी होगी, कारखांने 
बन्द हो गये होंगे या उनमें आधा काम हो रहा होगा, आदि। अब यदि इस 
अवस्था में, जिस प्रकार की साधारण मांग-बुद्धि का जिक्र ऊपर किया गया है, 
यदि वैसा हुआ तो उसका पहला प्रभाव यह होगा कि बेकार पड़े हाथ और पूंजी 
दोनो को काम मिल जायगा । समाज में उत्पादन की मांग जिस हिसाब से बढ़ेगी 
उसी हिसाब से उसका उत्पादन और काम-धाम भी बढ़ेगा । इसलिए कोई कारण 
नहीं कि ऐसे समय साधारण मूल्य-स्तर में स्फीति आये । हो सकता है, मामूली- 
सी कुछ वृद्धि हो क्‍योंकि मांग बढ़ने के साथ ही साथ सभी चीजों का उत्पादन 
बढ़ने लगे ऐसा तो नहीं हो सकता। विशेषत: कृषि-जन्य उत्पादन में यह 
बात लागू हैं। इस तरह मांग-वृद्धि के भार से कामतें कुछ चढ़ जा सकती हे। 
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किन्तु साधारणतः उद्योग-धन्धा-प्रधान' देशों में, व्यावसायिक पुनरुद्धार के प्रथम 
पे में, पहले बेकारी का निराकरण ही होता है पीछे मूल्य-स्तर की वृद्धि । 


किन्तु धीरे-धीरे जैसे-जैसे व्यावसायिक मन्‍्दी में सुधार आता और चीजों की मांग 
बढ़ती जाती है एक के बाद दूसरी चीजों की पूर्ति कम होती जाती है । तब समाज 
उस स्थिति में आ जाता है जिसको (पूर्ण कार्य-व्यस्तता' (पा! &7[00ए977677) (क) 
कहते हें । अगर मांग बढ़ती ही जाय तो सुस्थिर वस्तु-राशि और नौकरियों के छिए 
अधिक रुपया दिया जाने रगेगा। इसका अनिवायें परिणाम यह होगा कि 
मजदूरी-वुद्धि और मूल्य-वुद्धि की चतुर्मुखी प्रवृत्ति बदा हो जायगी। इसकी एक 
ग्रतिपत्ति (८070!97) है जो मुद्रा-सिद्धान्त के लिए दिलचस्प है । जब तक मांग को 
बढ़ती के कारण खाली पड़े हुए हाथ और पूंजी काम में लगती रहेगी और मूल्य-वृद्धि 
की कोई विशिष्ट प्रवृत्ति नहीं रहेगी, तब तक बचत बढ़ेगी, क्योंकि जब आदमी को 
आमदनी बढ़ती है तब वे अधिकाधिक बचत भी फ़रने लगते हैं । इस तरह व्यावसा- 
यिक उद्धार के प्रथम पर्व (29/72/ 00986 ) में बचत और विनियोग दोनो एक दूसरे 
के आगे-पीछे वृद्धि की ओर बढ़ते रहेंगे और इसमें विनियोग ही निकल जायगा ( ऐसा 
न होगा तो यह होड़ रुक जायगी ) | पर जब देश में पूर्ण काये-व्यस्तता की स्थिति 
पहुँच जाने पर भी विनियोग बढ़ता ही रहता है, तब इस धारा में परिवर्तन होता 
है। उस समय मूल्य-व॒द्धि के कारण लोगों को अपना खर्च कम करना पड़ता हे, 
चूंकि उनकी आंय से उन्हें अब कम ही चीजें मिलती हें। इससे सम्भवतः छोग 


(क) पूर्ण कार्ये-व्यस्तता का अथे यह नहीं है कि समाज का कोई सी आदमी खाली 
नहीं, प्रत्येक को कोई काम है। इसका अर्थ यही है कि काम के योग्य आदमी और 
लगाये जाने योग्य पूंजी बेकार नहीं पड़ी है। इस तरह देश में १० लाख आदूसी 
का नाम भी बेकारी के खाते में रहे तो भी कहा जा सकता है कि वहां पूर्ण कार्य-व्यस्तवा 
है। इस अवस्था में हो सकता है कि देश में कोयले के खानवाले बेकार हों जब कि 
इंजीनियरों की जरूरत हो या कोई ऐसा कारखाना खाली न हो जिनमें उन्हें काम मिले ; जब 
सांग के बराबर उत्पादन न हो सके तो पूण्ण क्राय-व्यस्तता समझना चाहिये । 
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क्षपती बचत को भी कम करने को लाचार होंगे क्योंकि जब आदमी के सामने 
मूल्यों की वृद्धि की अवस्था आती हैँ तो लोग अपना खर्च कम करने की अपेक्षा 
बचत को ही काठते हें। पर मूल्य-वृद्धि यद्यपि इस तरह मुद्रा की बचत में ह्वास 
ले आती है, इसका वही प्रभाव होता है जो बचत का होता है क्‍योंकि यह मनुष्य 
का अपना खर्चे कम करने का लाचार करता हैं और इस तरह समाज टिकाऊ 
पदार्थों के उत्पादन के लिए छट-सी पा जाता है। इसको कभी-कभी “बाध्यता 
मूलक बचत” (07060 59ए779 ) कहते हें पर किसी तरह का भ्रम शब्द-प्रयोग 
क्‍ में न हो जाय इसलिए हम इसे “बाध्यता मूलक विरति” (#0766व6 &08/67४ 07) 


या “बचत करने की मजबू री” लिखेंगे । 
इस तरह हमलोग पुनरुद्धार-क्रम' के, पूर्ण का्य-व्यस्तता के पूर्व के और उसके 


परचात के--इन दो स्वरूपों के भेद देख सकते हैँ । पहले स्वरूप में टिकाऊ पदार्थों के 
उत्पादन में लगने वाले साधन बेकारी के जंगल (.900] ० पफ्राल्यफाएज़्मला ) 
में से निकलते हें। समज की पूर्ण मुद्रा की आय की वृद्धि अपने साथ उत्पादन और 
नौकरी का सामानुपातिक वृद्धि हिये आती है और मूल्य-स्तर में भी कोई बहुत वरद्धि 
नहीं होता । जब समाज में पूर्ण कार्य-व्यस्तता की अवस्था आ जाती हैं तब मूल्य 
बढ़ते हें, उससे जनता पर “बचत करने की मजबूरी' आती है, इससे पूंजी और 8 म 
दानो खाली छूट कर टिकाऊ पदार्थ की मांग की पूर्ति करने में लगते हैं। 'स्फीति' 
और संस्फीति से जिन विभिन्‍न अवस्थाओं की सूचना मिलती है, वे यही हैं । 

बचत के ऊपर जो विनियोग की वृद्धि होती हैं उसका यही फल होता है। 
बचत का हास हो, तो भी ऐसा ही फल निकलता है। बचत का ह्वास और तात्का- 
लिक खर्चों में वृद्धि दोनो एक ही चीजें हैं। इस तरह चाल पदार्थों की मांग 
टिकाऊ पदार्थ की मांग में बिना हवास लाये हुए बढ़ती है। सचम्‌च चाल पदार्थ 
की चलती ओर मांग के फलस्वरूप उसका काम बढ़ने से टिकाऊ पदार्थों की मांग 
भी बढ़ जाती हें। इस तरह पुनरुद्धार-अक्रिया ( [970८685 ७ 7€८0ए८/७ ) 
निकल पड़ती है और आगे बढ़ती है, जैसा कि हम पिछले उदाहरण में 
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दिखा चुके हें। और जब यह प्रक्रिया आगे बढ़ कर पूर्ण कार्य-व्यस्तत। की 
अवस्था को पहुंच जाती है, तब उसमें एक सुस्पष्ट परिवर्तन होता है । 

बचत और विनियोग के प्रभावों को दृष्टिगत करने का संभवत: यही उपाय 
अच्छा है कि हम' उस चित्र को देखें जो पहले खींचा गया है। इसमें 
दिखाया गया है- कि सम्पूर्ण अर्थ-व्यवस्था ( 2८070 इफ/८४० ) एक 
विशाल चकाकार मृद्रा-धारा है जो एक व्यक्ति से दूसरे के पास तक जाती 
है, जिसमें एक आदमी का खर्च दूसरे की आय बन जाता है और आंय 


ब्थ 


का हर तत्त्व किसी के लिए खर्च का मद जूटठाता हे। जब बचत की 
जाती है तो समझना चाहिए कि इस मुद्रा-धारा में से उतना अंश 
निकाल लिया जाता है और जब विनियोग किया जाता हैँ तो समझना 
चाहिए कि उस धारा में उतना द्रव्य मिलाया गया । इसलिए जब बचत की रकम 
विनियोग से बढ़ जाती हैं तब समझना चाहिए कि इस धारा में जितना अंश मिलाया 
जाता है उससे अधिक निकाला जा रहा हे। इस तरह धारा दिन-दिनः पतली 
होती जाती हैं और समाज का हर आदमी अनूभव करता हे कि उसकी आमदनी 
पहले की अपेक्षा घट गई है। जब तक विनियोग से बचत बढ़ती जायगी लोगों 
की आय' भी घटती रहेगी और बेकारी बढ़ेगी । पर यदि बचत की अपेक्षा विनियोग 
बढ़ने लगे तो आमदनी और खचों दोनो बढ़ेंगे जब तक प्राय: हर चीज के लिए 


लागत से अधिक मूल्य मिलने छगेगा। 


हमने कहा है कि बचत और विनियोग दोनों एक दूसरे के बराबर नहीं होते। 
पर अर्थ में दोनो बराबर भी हैं। क्‍योंकि समाज की आय वही है, जो उसका 
खर्च है और जब चाल पदार्थों की बिक्री से प्राप्त रकम को एक ओर से घटाते 
हैं एवं चाल पदार्थो' की खरीदारी' में लगे हुए रुपये को दूसरे ओर से घटांते हें, तब 
दोनो ओर जो शेष बच जाता है वह समान होता है। आमदनी की ओर, जो 
रकम चाल पदार्थों के उत्पादन से न प्राप्त हुई हो वह टिकाऊ पदार्थों के उत्पादन से 
से प्राप्त होनी चाहिए अथात्‌ वह विनियोग का रकम होगी। इसी' तरह खर्च की 
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ओर सभी व्यय जो चाल पदार्थ पर न हुए हों, बचत के रूप में होने चाहिए। 
यह तत्त्व बहुत उलभन में डालने वाला और मूल सिद्धान्त की हत्या करने वाला 
दीख रहा होगा, पर ऐसा नहीं है। इसका सीधा अर्थ यही है कि जनता जो 
बचत करती है, उसका योग यदि विनियोग से अधिक हो, तब दोनो के बीच जो 
अन्तर है वह, वह हानि है जो व्यवसायी-समुदाय' द्वारा उठाई गई है यथा वह रकम 
वह॒ “नकारात्मक बचत ( 7८९०7 ए८ ४०»एंग्र९/ ) है जो समाज पर मन्दी के 
कारण लद॒ पड़ी है। और उसी तरह वह स्वेच्छया धनात्मक बचत ( ए0पिांव'ए 
70०आं7ए८ 8०ए78 ) जो जनता करती है, जब विनियोग के परिमाण से कम पड़ 
जाती है, तब व्यवसायी-समाज को जो अप्रत्याशित छाभ होता उससे कमी की 
पूर्ति हो जाता है। 'बचत' शब्द को यदि अच्छी तरह से परिभाषित करें, तो उसमें 
वे दोनों हानि और लाभ की रकमें आनी चाहिए जो अप्रत्याशित भाव से व्यव- 
सायी-वर्ग पर आकर पड़ जाती हें। यदि इस परिभाषा को मान लें, तब बचत 
हमेशा विनियोग के बराबर होती है । पर व्याख्या के विचार से यह कहना अधिक 
सुविधाजनक हैँ कि 'बचत' से उस बचत का अभिप्राय है जो जनता उस समय 
करती है, जब कि व्यवसाय के अनचाहे ढंग से बहुत अच्छा और बहुत खराब हो 
जाने पर उसकी अभिलाषाएं उलट-पलछट नहीं हो जातीं। इसलिए यदि हम 
“बचत' की परिभाषा यह करें कि बचत आय का वह अंश है, जो खर्च से बच कर 
अपने आप उबर जाय तो इस शब्द की ठीक-ठीक परिभाषा के निकट पहुंच 
सकते हें। और इस अर्थ में हम कह सकते हैं कि बचत विनियोग से बढ़ गई या 
घट गई । 

हमारे कह देने की ही यह बात नहीं है, ऐसा मानना ही होगा, यदि हम व्यव- 
साय-चक्र की वास्तविकता को समझना चाहें । क्योंकि यद्यपि प्रशस्त अर्थ (७70८० 
5678८) में बचत--अर्थात्‌ बचत + लाभ-हानि--सदा विभनियोग के मूल्य के बराबर 
होती है, फिर भी उस अर्थ में जिसमें हमछोगों ने बचत शब्द का व्यवहार किया है--- 
अर्थात्‌ स्वेच्छापूर्ण धनात्मक बचत--विनियोग के बराबर हो, तभी सम्पूर्ण आथिक 
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स्थिति सुस्थिर रह सकती है । यदि बचत विनियोग से अधिक हो, और दोनो के बीच 
जो अन्तर है वह हानि के कारण हो, तो साधारण मांग का स्तर और समाज का 
कारबार तेजी से घटती पर होगा और यह तब तक घटता ही जायगा, जब तक 
जनता की आमदनी इतनी न' घट जाय कि जो स्वेच्छापूर्ण बचत वह करती है, वह 
टिकाऊ पदार्थ के उत्पादन से होनेवाली लब्धि (ए०/प८) से भी अधिक न हो और 
यदि विनियोग से बचत कम हो तो साधारण मांग का स्तर और कारबार की स्थिति 
विस्तार पाती जायेगी, जब तक या तो लोग अपनी वृद्धि-प्राप्त आय में से बहुत 
बचाते रहें और उससे ठिकाऊ पदार्थ के उत्पादन का सामना करते रहें, अथवा मज- 
दूरों की कमी से विनियोग के परिमाण में कमी करने की लाचारी पड़ जाय । 


इसलिए समभना चाहिए कि व्यवसाय-चक्र में राष्ट्रीय आय का बारी-बारी से 
प्रसार ओर संकोच होता हूँ अर्थात समाज के सभी व्यक्तियों की सम्मिलित आय 
एक बार तो बढ़ जाती है फिर घटती है। ऐसा ही चलता है। तेजी के दिलों 
में कुछ ऐसी ही बात होती है कि विनियोग बचत से नीचे गिर जाती हे । यह 
अंतर थोड़ा ही हो पर यह राष्ट्रीय आय' के क्वास का क्रम प्रारम्भ कर देता है । 
बचत तो अलबत्ता घट ही जाती है पर विनियोग भी इससे घट सकता है क्‍योंकि 
मंदी आ जाने से यह लाभ हीन एवं जोखिम का काम मालम होने लगता है। इस 
तरह से बचत और विनियोग दोनो एक दूसरे को एक अनिष्टकर मार्ग में पीछा 
करते चलते हें और जब तक दोनो का परिमाण समान हो तब तक राष्ट्रीय आय का 
भारी पतन हो चुका होता है। इसी तरह ऊपर की गति में, संतुलन बनाये रखने 
और गति की दिशा को पलट देने के लिए आवश्यक जो परिवतंन राष्ट्रीय. आय में 
होना चाहिए, वह उस छोटे-से अन्तर से कई गृणा अधिक बड़ा हो सकता हैं जो 
इस चक्र के चल पड़ने के समय मौजूद हुआ था। इस तरह से एक छोटा 
प्ररम्भिक परिवतंन राष्ट्रीय आय के भारी परिवर्तत का कारण बन सकता है। 
इन दोनो के बीच जो अनुपात है उसका नाम गृुणक! (7रपाण[0067 ) दिया 
गया है । ह 
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पर इससे पहले कि हम यह देखने चलें कि व्यवसाय-चक्र में बचत ओर 
विनियोग की क्या प्रकृति होती है, हमको कुछ रुकना चाहिए। हमें पहले तो 
यह देखने के लिए रुकना चाहिए कि किस प्रकार इस अत्यन्त विषम सिद्धान्त का मेरू 
मुद्रा के परिमाण-सिद्धान्त से होता है। दूसरे हमको यह देख लेना चाहिए कि 
मुद्रा के सम्बन्ध में जो कई प्रकार के गलत सिद्धान्त मान्य हो रहे हैं, वे कया हें । 

बचत और विनियोग का जो सिद्धान्त है वह कई ऐसे प्रश्नों का समाधान मुद्रा- 
व्यवहार के सम्बन्ध में देता हे जो मुद्रा का परिमाण-सिद्धान्त नहीं दे सकता । उदाहरण 
के लिए यह समझा जा सकता है कि क्यों मुद्रा का अभाव, सदा ही या कुछ-कुछ हमेशा, 
तेजी को रोक दे सकता है पर रुपये का वाहुल्य व्यावसायिक परित्राण (/6८092८7/ए) का 
प्रारम्भ नहीं कर पाता । कभी किसी भी समय में जो विनियोग किया जाता है उसका 
कुल का कुछ भाग या कम से कम अधिकांश भाग बेंकों से लिया हुआ रुपया होता 
है। अब यदि बेंक वाले नये ऋण देने से इतकार कर देते हैं अथवा यदि वे बहुत 
अधिक ब्याज छेते हैं तो इसके फल-स्वरूप विनियोग में बाधा होगी और वह 
बचत से पिछड़ जायगी। किन्तु दूसरी तरफ विभियोग किया जात है लाभ की 
आशा में और अगर लाभ की कोई सूरत ही न हो तो, रुपया चाहे कम' ब्याज पर 
ओर सरलता से भी मिले, तो भी व्यवसायी वर्ग नये विभियोग की ओर आशदक्रृष्ट 
नहीं हो सकता। हम पुनः मोटर के गवर्नर की उपमा यहां लाना चाहेंगे--यह 
गवर्नर मोटर को एक विशेष सीमा से आगे जाने से तो रोक सकता है पर यह मोटर 
को और तेजी से दौड़ा नहीं सकता या जब मोटर रुक जाये तो उसे स्टार्ट नहीं कर 
सकता | मंदी जब अपने सब से निचले स्तर पर पहुंच गयी हो उस समय बहुत 
बड़े परिमाण में मुद्रा का सृजन उसी समय कुछ लाभकारी प्रभाव पेदा कर सकता 
है यदि इसके चलते विनियोग में वृद्धि हो। क्योंकि यह भी संभव है कि मुद्रा के 
प्रभूत सृजन को देख कर लोग शंकित हो जायें और इस बात से डर कर कि सरकार 
की यह अन्धाधृंध नीति कहीं उसे दिवालिया न बना दे वे विनियोग बढ़ाने के स्थान 
पर उसे समेटने की चेष्टा करके एकदम उलटी बात न कर दें । 
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बचत और विनियोग का सिद्धान्त परिमाण-सिद्धान्त के उस तत्त्व पर भी प्रकाश 
डालता है जो गोपन' रह जाता है अर्थात्‌ भ्रमण-प्रवाह पर भी प्रकाश पड़ता हैं। 
पिछले अध्याय में हमलोग इस सुझाव से आगे नहीं बढ़ सके कि अ्रमण-प्रवाह 
धन' के उस अंश पर निर्भर करता है जिसको लोग मुद्रा के रूप में ढाल कर रखना 
चाहते हों। हमलोग यह कारण भी निकाल सकते हैं कि क्‍यों जब यह ॒अंश बढ़ने 
लगता है तो बढ़ता ही चला जाता है और जब ग्रावट शरू होती हैँ तब क्‍यों यह 
गिरता ही चला जाता है। पर परिमाण-सिद्धान्त हमें यह नहीं बता सका है कि ये 
दोनो तरह की चोजें क्‍यों होती हैं । अब हमलोगों को इसके समझने का एक गुर 
(८[प्र८) मिल गया है । क्योंकि आदमी जब बचत करते हैं तो अपने धन का अधिका- 
धिक भाग मुद्रा में परिवर्तित करके रखते हें और जब वे कोई विनियोग करते हें तो 
वे अपने धन को मुद्रा में से खींच कर ठिकाऊ पदार्थ में लगा देते हें। फलत: जब 
बचत विनियोग से बढ़ जाती है तब समाज सामूहिक रूप से धन के उस भाग को 
जो वह मुद्रा अथवा मुद्रा के दावे के रूप में रखना चाहता हे, बढ़ाता हैं। इसी 
कारण अ्रमण-प्रवाह की गति कम हो जाती है। जब बचत की अपेक्षा 
विनियोग बढ़ने को होता है तब उलटे तत्त्व काम करते हें । 


पर यह कहना कि रुपया जमा करने के अ्तिकूछ क्रिया केवल यही है कि उसे 
चीजों की खरीद में फँसा दिया जाय, विषय को बहुत हलका करके कहना हैं। 
जनता के बहुसंख्यक भाग के लिए रुपये का उलटा वे सब चीजें हें जो मुद्रा-तुल्य 
(72&7-77072८9) कही जाती हैं और जिनका वर्णन अध्याय दो में हुआ है । 
अगर जनता के हाथ पर उसके खर्च के अन्दाज से अधिक रुपया हो तो वह ऋर पत्र 
खरीद लेती है--ऐसा जिसे वह मुद्रा-तुल्य ही समझती है। और जब वे रुपये का 
अभाव देखते हैं तो ऋणपत्रों का बेच डालते हें। अब उसे यदि ऋणपत्र बेचने 
भ होते, तो वह बैंक से कर्ज ले लेती है जो स्वयं भी ऋण बेच देते हैँ जिससे कि 
उनके तलपट में ऋण विनिथोग की और गुंजाइश हो सके । 

वर्तमान मुद्रा के परिमाण और जनता जितना रुपया बचत करना चाहती है वह, 


हि] 
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इन दोनो के बीच क्‍या सम्बन्ध है यह तब तक समझा नहीं जा सकता जब तक इंच 
मुद्रा-तुल्यों के स्वरूप का हिसाब नहीं रख लेते। स्मरण होगा कि दूसरे अध्याय 
में इन मुद्रा-तुल्यों के सम्बन्ध में वणंन करते हुए हमने देखा हैं कि सभी जगह 
तरलता और आय के बीच झगड़ा रहता आया है । कोई मुद्रा-तुल्य या ऋण पत्र 
जितना ही तरलता के निकट रहेगा उतना ही कम ब्याज उसपर' प्राप्त होगा । हम 
चाहें तो एक ऐसा वृत्त-चाप बना' लें जिसमें ब्याज की दर को रूम्ब-धुरी (एट70८७7 
आय ) पर चित्रित किया जा सकता है और ऋणपत्र में जो अवधि रहती 
है उसे क्षेतिज घुरी (0772072४स #ट्यं5$) पर अंकित कर सकते हैं। यह चाप 
दाहिनी ओर तेजी से उठता होगा--बायीं ओर पेंदी में पड़े हुए उन रुपयों से 
जिनपर कुछ भी ब्याज नहीं मिलता उठ कर “कन्सोलों' ( ०८0780]8 ) पर मिलते 
वाली ब्याज-दरों की ओर दाहिनी ओर को यह चाप उठेगा। यह चाप दाहिनी 
ओर तो उठेगा हमेशा पर इसकी ऊंचाई सदा बराबर होगी और इसका आकार भी 
नतोदर ( ००7८9ए८ ) से बदल कर उन्नतोदर ( ०007ए८५5 ) हो जायगा । 


किसी विशेष समय जो घन जनता बचत करना चाहती है ( जिसके परिणाम- 
स्वरूप उसे 'तरलता-प्रेम' कहेंगे ) वह निरपेक्ष मुद्रा नहीं हे--यह उस ब्याज-दर पर 
निर्भर करती हूँ जो मुद्रा से सुद्रा-तुल्य में परिवर्तित होते हुए प्राप्त हो सकती है। 
अगर मुद्रा-तुल्यों पर प्राप्त होने वाली ब्याज-दर बहुत नीची हो तब तो जनता 
चाहेगी कि ऋणपत्रों के बदले वह नगद मुद्रा ही संग्रह करे। पर यदि ऋणपत्रों 
की ब्याज-दर ऊंची हुई तो जनता नगद रखने का हठ छोड़ देगी और ऋणपत्रों में 
रुपया फेसायेगी। इस प्रकार, जिसे मुद्रा की सामान्य मांग कहा जाता है, उसका 
परिचय हम केवल यही कह कर नहीं दे सकते कि “यह जनता के धन का वह भाग 
हे जिसे वह तरल रूप में रखना चाहती है । इसमें इतना और जोड़ना होगा 
कि “इसपर ब्याज की प्राप्ति की ओर भी दृष्टि रखकर विचार किया जाता है। 

यह बहुत ही' महत्त्वपूर्ण गुण हे और इसको बाजार की गतिविधि समझ कर 
हम आसानी से देख सकते हें। पहले हमलोग उस पेचीदी परिभाषा को बदल 
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दें--“जनता अपने सम्पूर्ण धत का जो भाग ब्याज की प्राप्ति की ओर भी दृष्टि 
रखते हुए, तरल रूप में रखना चाहती है, वही मुद्रा की सामान्य मांग है”। इस 
वाक्य को हम वि नाम दे दें। अब हमलोग कल्पना करें कि समाज में वतंमान में 
जो मुद्रा-परिमाण है जिसको मु नाम दिया गया है, किसी कारणवश विसे घट 
जाता है, अर्थात जनता और अधिक रुपया रखना चाहती है । ऐसा दो में से एक 
कारण से हो सकता हे । या तो यह इस कारण हो सकता है कि केन्द्रीय: बेक ने 
बेंक डिपॉजिट को कम करने का निश्चय किया हो और अपनी सम्पत्ति को बेचना 
शुरू कर दिया हो। इस तरह वह सदस्य-बेकों के नगदी सुरक्षित कोष को भी 
कम कर रहा होगा और उन्हें भी लाचार होकर अपना कारबार समेटना पड़ेगा । 
अथवा यह इस कारण हो रहा हो कि जनता ने अपना “तारल्य प्रेम” (#0एरवापफ 
07/८८/2८८८ ) किसी कारण छोड़ दिया हो और मुद्रा-परिमाण के सम्बन्ध में 
अपना विचार बदल दिया हो जो वह उस समय की चाल ब्याज-दर में जमा रखना 
चाहती होगी। कुछ भी हो, चाहे मु घट गयी हो अथवा बि बढ़ गया हो, 
रुपये का अभाव हो ही जाता हैं। इस समय हर आदमी की चेष्ठा यही होती हे 
कि मुद्रा के उस वृत्त के सिरे को घुमा कर हम मुद्रा की ओर ले जायें। 
हर आदमी यह प्रयत्न करेगा कि ऋणपत्रों को बेच कर रुपया जमा कर हें | 
यदि रुपये का परिमाण स्थिर रहा तो उन्हें सफलता होने की नहीं। जितनी मुद्रा है 
उससे अधिक संचित करने को कहां से आ जायगी ? मुद्रा-तुल्य को वास्तविक 
मुद्रा में परिवर्तित करने के प्रयत्न में हर आादमी अपने ऋणपत्र बेच रहा होगा। 
इस तरह उनका बाजार-मृल्य गिर गया होगा या यों कहें कि उनको हाथ में रखने 


] 


से जो ब्याज मिलने वाला था उसकी दर ऊंची होगी । 


यह प्रक्रिया जारी रहेगी ( यह भी मानना चाहिए कि उधर मुद्रा का परिमाण 
स्थिर ही रहेगा ) और एक दिन ऋणपन्नों की ब्याज-दर ऐसी प्रलोभनकारी 
हो जायगी कि हर आदमी अपने रुपये को ऋणपत्नों में परिवर्तित करने को छाला- 
यित हो उठेगा। इस समय तक वि गिर कर मु के बराबर हो जायगा। जनता 
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द्वारा रुपये की मांग और इसकी पूर्ति दोनो को पुनः संतुलन में लाना होगा, पर 
ऊंची ब्याज-दर पर। यदि केन्द्रीय बेंक मु को बढ़ाकर वि की वृद्धि को संभाल 
लेने की प्रवृत्ति रखता तो यह सब बातें न होतीं। उस समय मुद्रा की बढ़ी हुई 
मांग को पूरा करने के लिए और मुद्रा तिमित हो जाती ओर ऋणपत्रों को बेचने 
की आवश्यकता न होती। कहने का मतलब यह कि तब ऋण की लेवा-बेची न 
होती । जनता का वह भाग जो अधिक रुपया संचित कर रखना चाहता है उसे 
कहीं मुफ्त में तो रुपया मिल नहीं जाता । उसे रुपये के लिए अपने ऋणपत्रों 
को बेचना पड़ता है। पर केन्द्रीय बेंक द्वारा नये नगद सुरक्षित कोष की सृष्टि से 
सदस्य बेकों को भी साथ ही साथ यह प्रेरणा मिलती है कि वे बाजार में जायें और 
ऋणपत्र क्रय करें और यदि यह काम ठीक-ठीक हुआ तो उसमें खरीदारी में बिक्ती 
समा जायगी। किसी भी तरह से, यह सिद्धान्त स्पष्ट है कि यदि बि मु से बढ़ 
जायगा तो या तो अतिरिक्त मुद्रा-निर्माण करना पड़ेगा नहीं तो ब्याज-दर चढ़ 
जायगी । 


इससे उलटे मांमले में, जहाँ मु बि से बढ़ जाती है, इससे उलटी दशा होती 
है। मु का आधिक्य दो कारणों से हो सकता है। ( १) या तो जनता अपना 
मुद्रा सम्बन्धी आकर्षण कम कर दे और वि को कम हो जाने दे अथवा (२) जब कि 
केन्द्रीय बेंक बिना जनता द्वारा मांग उपस्थित हुए अधिक मुद्रा का सृजन कर दे । 
पिछले तरह की बात बहुत-से देशों में हुई है जब कि शासन ने अस्पष्ट परिमाण- 
सिद्धान्त की भूलभुलेया में पड़ कर मनन्‍्दी की अत्यन्त कृसावस्था में जनसाधारण में 
अतिरिक्त मुद्रा दूंसकर मूल्यों की वृद्धि करने और व्यवसाथ बढ़ाने की चेष्टा 
की। इस परिमाण-सिद्धाम्त के समर्थक स्वयं ही नहीं समझ सकते कि अतिरिक्त 
मुद्रा-सृजन भी ऐसी अवस्था में मूल्यों में वृद्धि नहीं छाता । प्रकट कारण यही है 
कि अधिकारी इतनी अधिक मुद्रा बना लेते हैं जितनी आवश्यकता जनसाधारण को 
नहीं हैं। नतीजा यह होता है कि मृद्रा के क्षेत्र में तो गतिविधि नहीं होती, हां 
मुद्रा-तुल्य के बाजार में इससे गोलमाल हो जाता है। मुद्रा-तुल्य-छप ऋणपत्रों 
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का मूल्य खठ से ऊपर चढ़ जाता है और ब्याज की आय कम हो जाती है और 
समाज में बहुत-सी अतिरिक्‍त मुद्रों विनियोग की खोज में सिर मारती रह जाती है । 
इसलिए यदि मु वि से बढ़ जाय तो मु को ही कम करना चाहिए अन्यथा व्याज 
की दर इतनी गिर जायगी कि रुपया लगाना ही निर्थंक हो जायगा । जब तक 
मु घट कर या वि बढ़ कर एक दूसरे के बराबर न हो जाय॑ं, ऐसा ही होगा । 

इस प्रकार, वास्तविक रूप में वर्तमान मुद्रा के आयतन, इस मुद्रा में से जितना 
अंश लेकर जनता उसे तरलावस्था में रखना चाहती है वह, और. मृद्रा-तुल्यों पर 
जो ब्याज-दर प्राप्त होती है वह--इन तीनो में एक त्रिकोणात्मक सम्बन्ध हे + 
बीजगणित के रूप में इस सम्बन्ध को यों व्यक्त किया जा सकता हें-- 

मु-वि द्‌ (द्‌ से मतलब ब्याज दर से है ) 

ध्यान में रखने का एक प्रमुख विषय यह है कि मुद्रा (मु ) का स्तर बिल- 
कुल केन्द्रीय बेंक द्वारा निश्चित होता है । जनता बेंक के इस निश्चय में कोई सहारा 
नहीं देती । पर वि ( विनियोग ) बिलकुल जनता के मन की चीज है और इसपर 
केन्द्रीय बैंक का कोई प्रभाव नहीं हें। इन' दोनो स्वतन्त्र विचार-तत्त्वों को एकः 
दूसरे से मिलाने का काम द्‌ का है । 

इससे यह बात निकलती है कि मु में कृत्रिम रूप से लाये हुए परिवर्तेन का 
मूल्य-स्तर पर प्रभाव पड़ना कार्य-कारण के साधारण अक्िया-स्वरूप नहीं होता, 
( जैसा कि परिमाण-सिद्धान्त के मानने वाले समभते हैं )। इसमें तो एक बहुत 
ही पेचीदी, एक दूसरे से सम्बन्धित प्रतिक्रिया निहित है। मु में परिवर्तेत का 
प्रथम परिणाम, यह मानते हुए कि वि में इसी के साथ कोई परिवर्तेत नहीं हुआ, 
ब्याज-दर पर परिलक्षित होता है। इससे बचत और विनियोग के बीच जो 
सम्बन्ध है, उसमें परिवतेव होता है। यह कैसे होता है ? यह अगले परिच्छेद में 
समभाया जायगा। इस परिवतेन से कारबार के स्तर में परिवरतेन होता है और 
तब मृल्य-स्तर में परिवर्तत होता है। ये सब परिणाम मुको छुए बिना बि में 
परिवतेव लाकर भी लाये जा सकते हें। इसलिए परिमाण-सिद्धान्त बहुत हलका 


१९० बचते ओर पूंजी 


है, यद्यपि यह नहीं कह सकते कि यह गलत है। अपने मौलिक अर्थ में तो यह भी 
दुरुस्त ही है। बचत और विनियोग के बीच का जो सम्बन्ध है वह कार्य-व्यस्तता 
ओर मूल्यों की अल्पकालीन ह्ास-वृद्धि का संचालन करता है। अगर बचत विनि- 
योग से बहुत अधिक हो तो, मूल्य-स्तर अपने साधारण स्तर से नीचे चला जायगा 
और अगर वह विनियोग से कम हुआ तो मूल्य-स्तर अपने स्तर से ऊंचा उठ 
जायगा। परल्तु सभी चीजों का साधारण स्तर तो खुद ही मोटा-मोटी वर्तमान 
मुद्रा के परिमाण पर ॒ निभेर करता है। यह बात कि १ ठने कोयले का दाम ३ 
पांड के ही आसपास घूमता-फिरता रहता है, ३ शिलिज्ध या ३० पौंड के आस- 
पास नहीं, वर्तमान पौंडों की प्रचुरता अथवा अभाव पर टिकी हुई है। और इन 
पौंडों का सम्बन्ध लगा हुआ है, उत्पादित तथा प्राप्त सामानों तथा नौकरियों के 
परिमाण से। मुद्रा की पूर्ति में बिना किसी खास वृद्धि के भी एकाएक 
मूल्यों में तेजी आ सकती है पर जब तक अतिरिक्त मुद्रा का सृजन नहीं होता और 
जब तक स्थायी रूप से काफी मुद्रा जनता के हाथ पर नहीं आती, तब तक मूल्य 
में स्थायी रूप से बहुत उच्च स्फीति नहीं हो सकती । इसको यों कहा जा सकता हे 
कि मुद्रा का परिमाण-सिद्धान्त समुद्र के साधारण तल की कैफियत बताता हे और 
बचत-विनियोग-सिद्धान्त इस बात की कंफियत देता है कि समुद्र में भीषण ज्वार 
क्यों आ गया ? 

इस कारण इस परिच्छेद में जो सिद्धांत उपनीत (०:००प्र70८०) हुआ है वह 
परिमाण-सिद्धांत की अपेक्षा वास्तविकता के अधिक निकट है । यह उन मौलिक प्रवत्तियों 
को भ्रकट करता है, जिनका प्रकाश मुद्रा और मलय की प्रवत्ति का केवल ऊपरी लक्षण 
हैं। और इससे यह बात प्रकट होती है कि मुद्रा से जब असंभव कुछ कराने की 
चेष्टा की जाती है, तभी गड़बड़ी होती ह--अर्थात्‌ जब समुदाय की ओर से धन 
जमा करने का सामूहिक प्रयत्न न हो रहा हो, तब यदि व्यक्ति धन जमा करने 
की चेष्टा करे तब गड़बड़ी होगी। यह विचार अर्थशास्त्रियों द्वारा हाल में स्वीकृत 
किया गया है। पर स्वतंत्र विचारकों ने--जिनमें बिलकुल अशिक्षित छोगों से 
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लेकर अर्थज्ञान रखने वाले शास्त्री तक हँ---इस बात को माना है कि प्रभूत व्यावसा- 
यिक आवते मन्‍्दी (८एटॉ८० त6०7८४४००) आय की कमा के कारण आती 
है, मुद्राभाव के कारण नहीं। इसी तत्त्व को कट्टर अथंशास्त्री वर्षों से मुद्रा- 
परिमाण पर आश्रित भूमजाल में घूमते आ रहे थे । जिन लोगों ने विषय के इस 
मार्मिक तत्त्व को समक्त भी लिया, उनमें से भी सभी, इस तत्त्व का तके-संगत 
कारण देने में सफल नहीं हो सके । विशेषत:ः इस विषय में दो भारी गलतियां 
(4932८0प5 728807708) की जाती रही हैं। अपने मुख्य मार्ग से हट कर, 
इस दांनो के ऊपर भी, इसी स्थल पर दृष्टि डोल लेनी उचित होगी । 
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इन भूलों में पहली भूल तो इस कारण होती है कि छोग यह तो देख लेते हैं 
कि आय और व्यय के चक्राकार प्रवाह में बचत एक खोखला स्थान पैदा करती 
है, पर वे ही यह नहीं देख पाते कि विनियोग इसी खोखले स्थान को भरता है। 
इसलिए सिद्धांतवादी प्रायः यह बहस करते हैं कि समाज की आ्िक प्रगति में यह 
नेमित्तिक प्रवृत्ति होती हैं कि समाज का व्यय उन वस्तुओं के उत्पादन-व्यय' से कम 
होता है, जो बाजार में बिकने के लिए रखी हुई हें। १९३१ में जो संकटापन्न 
व्यापारिक स्थिति अमेरिका में उपस्थित हुई थीं, उससे पहले इस सिद्धान्त के 
एक रूप को सर्वेश्री केचिग्स और फोस्टर बड़े जोर-शोर से प्रतिपादित करते थे। 
इस सिद्धान्त का सब से उग्र तत्त्व जिसे उस समय सबसे अधिक लोग मानते लगे 
थे, वह हैं जिसे मेजर सी० एच० डगलस और सोशल क्रेडिट मूवमेन्ट नामक संस्था 
प्रतिपादित करती थी। मेजर डगलरूस के मतानूसार जितना भी धन बचाया 
जाता है, वह जनता की क्रयशक्ति की उतनी ही हानि है। न केवल बचत किया 
गया धन, किन्तु वह सम्पूर्ण धन जो उत्पादन में लगता है और जो लौट कर उप- 
भोक्‍ता के हाथ में नहीं जाता, उत्पादकों के पांस रह जाता है, समज की क्रयशक्ति का 
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नाग है। उनका कहना है कि उदाहरणार्थ बेंक को दिया जाने वाला ब्याज, कल-कांटों 
की रगड़-घिस (62८[07८८38707) के बदले जो रुपया रख लिया जाता है वह, अन्य 
उत्पादकों को कल-कांटों के मूल्य के रूप में जो दिया हैँ वह, और कच्चे माल की कीमत 
तक, बरबाद जाती है। उनका कहना यहां तक हे कि आय और व्यय के चक्ताकार 
प्रवाह में, इस तरह का बचत और मुद्रा-संकोचन' के कारण लगता है (क) कि 
कभी-कभी तो ९० प्रतिशत तक मुद्रा की हानि हो जाती है और उस प्रवाह में 
इतनी चौड़ी दरार पड़ जाती हे। इस हिसाब से केवल १० प्रतिशत लागत मुद्रा 
पुनः उपभोक्ताओं के पास पलट पाती है और उसी का प्रवाह चलता हे। इस 
तरह का हिसाब करना तो साफ-साफ मूखता है और उसको दिखाना व्यथ है। 
पर इस सम्बन्ध में इतना कह देना अच्छा है कि उद्योग-धन्धों द्वारा जो कुछ मूल्य 
उत्पादन-व्यय के रूप में चुकाया जाता है, वह उपभोक्ता के निमित्त जाता है या किसी 
अन्य के, इससे क्या ? कौन उन रुपयों का प्रथम प्राप्तकर्त्ता है, इससे हमारे विचार में 
बाधा नहीं पड़ती । हमको यही देखना है कि रुपये अचल नहीं हो जाते, वे 
फिर पलटकर दूसरे के हाथ में आते हें या नहीं और इस तरह वे उपभोक्‍ताओं को 
ही घूम-फिर कर मिल जाते हैं यानहीं ? जैसे एक नानबाई के उत्पादन-व्यय 
में वह मजदूरी भी शामिल है, जो वह अपने मजदूरों को देता है। ये मजदूर 
भी तो रोटी की खरीद करते हें । इसी तरह आंटे के लिए दिया हुआ दाम, बिजली 
के लिए दिया गया खर्च, मजदूरी, ब्याज आदि सभी किसी तन किसी के हाथ जाते 
हैं और वे पलट कर उसका.व्यय करते हे। अब यह बात इस आशिक प्रवाह 
चक्र के पूर्णतः: चालू रहने के लिए आवश्यक है कि नानबाई का दिया हुआ कुछ 
रुपया उपभोक्ताओं के हाथ में जाय और वे उससे रोटी खरीद कर खायें। इस 
परिचक्र में बाधा इसी से पड़ती है कि नानबाई के दिये हुए रुपये पाने वाले उन 








(क) ऐसा लगता हे--क्योंकि मेजर डलगस के सम्पूर्ण सिद्धान्त में ऐसे ही गोल- 
माल हिसाब किये गये हैं और उनकी सम्पूंण विचार-धारा ऐसी ही राजनीतिक, सामाजिक 
और साम्प्रदायिक मू्खताओं से भरी हुई हे । 
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रुपयों में से बचत कर के अपने पास रखने लगें और वह पछठ कर इस परिचक्र 
में सम्मिल्ति न हो। अगर कोई आदमी रुपया बचा कर न रखे तो वह उसे 
खर्च करे, और वह खर्च करे तो यह खर्च और आमदनी का चक्र चलछता रहे। 
यह हो सकता है कि नानबाई से रुपये पाने वाले सभी रुपये रोटी पर ही ने 
खर्च कर के अन्य वस्तुओं पर भी खचे करें, पर इससे क्‍या, वह चक्र तो 
फिर भी चलता रहेगा। हमलोगों ने बचत कह कर इस चक्र में से निकरू 
जाने वाली सभी प्रकार की मुद्रा-हानि का एक प्रकार से नाम ले दिया। 
ओर अगर कुछ आदमी जितना बचाते हैं, दूसरे आदमी उतना ही विनियोग 
करते रहें, तो इस धारा में से जितना निकले उतना ही फिर रख दिया 
जाया करे । 

तब, खपत-हीनता के सिद्धान्त वालों (पराा6००--८005प्रगु700फ्ांझ) के लिए 
जवाब यह है कि ऐसा कोई स्थायी, अचूक और सिलसिलेवार कारण उपस्थित नहीं 
जो उपभोक्ताओं की आय को इतना कम कर दे, कि वे उद्योग-घंधों और कृषि 
के सम्पूर्ण उत्पादन को अच्छा लाभ देकर खरीद सकने के योग्य न हों। 
उनकी आय कभी-कभी अयथेष्ट हो सकती है और कभी-कभी वही ययथेष्ट 
से बहुत अधिक भी हो सकती है और इसकी व्याख्या खपत और विनियोग 
के सम्बन्ध से हु सकती है। खपतहीनता के सिद्धान्त वाले कभी ठीक 
कहते हैं और कभी गलत पर इसी से उनके कथन की अप्रामारिकता सिद्ध 
हो जाती है । 

यदि यह विश्वास आप करते हें कि बचत के कारण मुद्रा-प्रवाह (77 07८ए- 
877) में बड़ा-सा खोल पड़ जाता है, तो इसका स्पष्ठ उपाय यही 
मालूम होगा कि अतिरिक्त मु 7-सृजन के द्वारा आप इस खोल को भर दीजिए । कुछ 
लोग चाहेंगे कि यह अतिरिक्त मुद्रा ऋण के रूप में उत्पादकों अर्थात्‌ व्यवसायियों 
के हाथ पर रख दी जाय । अन्य लोग चाहेंगे, और इन्हीं में मेजर डलगस भी | 
हैं, कि यह मुद्रा उपभोक्ता के हाथ में अर्थात्‌ जन-साधारण के हाथ में दान-रूप में 

मु-रू--१३ 


। 
#॥, 
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जाय (क)। पर दोनो सिद्धान्तवादी दल इस बात पर सहमत हैं कि बचत के द्वारा 
जितनी मुद्रा इस अरथिक प्रवाह में से निकल जाती है उतनी नई मुद्रा बना कर पुनः 
रख दी जाय । अब यदि यह मुद्रा-सूजत उस समय होता है, जिस समय बचत विनि- 
योग से बढ़ कर होती है और यदि इससे विनियोग की प्रवृत्ति को नई तेजी प्राप्त 
होती हैँ तो यह अच्छा ही है। पर ऐसा लगता है कि सनन्‍्तुलून के उद्देश्य की प्राप्ति 
के लिए यह युक्ति करना बहुत बड़ा 'द्वाविड़ी प्राणायाम' (70प्रणतें 490प70706०0700) 
है । अनुभव ने सिद्ध किया है कि व्यापारियों को सीधे आसानी से ऋण मिल 
जाने से कुछ भी नहीं होता। अब उपभोक्ताओं के हाथ में रुपया रख देने की 
युकति को अगर देखें, तो उसमें भी कुछ अनुभव है। १९३६ में अमेरिका में 
इसी ढंग पर एक विशाल प्रय्योग “बड़े बूढ़ों को उपहार” (80-८2०0 एल€- 
79708 0708) वितरण के रूप में किया गया था । इसका नतीजा बहुत कुछ वही 
हुआ, जो सोचा गया था--अर्थात्‌ चालू चीजों की खरीदारी तो इस उपाय से 
अस्थायी रूप से खूब बढ़ गयी, पर इससे विनियोग की वृद्धि बहुत कम हुई । 

दूसरी दलील जो इस दलील से भिन्‍न और इससे कहीं अच्छी और कम | 
त्रुटिपूर्ण है, वह स्वर्गीय श्री जे ए हॉब्सन द्वारा बहुत ही योग्यता से वर्षों तक दी जाती 
रही है। श्री हॉब्सन का कहना था कि धन के असमान वितरण से धनियों के 
हाथ में जो अतिरिक्त धन आ जाता है वह इतना अधिक हो जाता है कि वे सबका 
उपयोग कर नहीं सकते । परिणाम-स्वरूप बचत अधिक करने लगते हें। लेकिन 
ऐसी बात कहने में शायद हॉब्सन का यह अभिप्राय नहीं था कि बचत विनियोग 
से बढ़ जाती है, क्योंकि उसने साफ-साफ यह देखा कि यह बचत गाड़ कर रखी 


नहीं जाती, लगा दी जाती हैं। उसका कहना था कि यह अतिरिक्त बचत 

आरा इज कम आन ललित अमन मिलिशल मिल िलमिकिनि मिल ओक्‍ 

(क) उदाहरणार्थ मेकमिलन कमेटी के सामने अपनी गवाही देते हुए मेजर डलूगस 

ने एक योजना रखी, कि किसी भी वस्तु के पत्येक खरीदार को उसके द्वारा चुकाये गये 

मूल्य का २५ प्रतिशत उसे नह मुद्रा के रूप में दिया जाय और वह बैंक में जमा कर 
दिया जाय । 


दो भूले १९५ 


लगा तो दी जाती है पर उद्योग-धंवों वाहे सा बचत से और भी अच्छे यंत्रादि 
और उत्पादन का और भा वृद्धि-प्राप्त साधन इकट्ठा कर लेते हैं । इसका भी 
नतीजा वही होता है अर्थात्‌ इस बढ़ी हुईं उत्पादन-शक्ति से उत्पादन इतना बढ़ 
जाता है और बाजार में इतनी अधिक चीजें आ जाती हें कि जनसाधारण उन्हें 
खरीद ही. नहीं सकता । इससे उत्पादन की अतिशयता (0ए०-070वंप्रटा 00) 
वैदा हो जाती है और परिणाम मंदी होता हे। इस सिद्धान्त के अनुसार 
यदि विनियोग इसी अंदाज से किया गया कि वह बचत से अधिक न हो, तो भी 
इस मंदी को उसी साल तक रोका जा सकता है--आगामी एक या दो वर्षों में 
पुन: इतना अधिक उत्पादन होने लगता हूँ कि चीजों से बाजार पट जाता हैँ और 
फिर वही मंदी आ जाती है। हॉब्सन का यह अभिप्राय नहीं था कि बचत होने से 
ही विनियोग बढ़ता हे । किन्तु उसका कहना था कि वर्तमान समय में बचत और 
विनियोग दोनो बहुत अधिक बढ़े हुए हें इसलिए व्यवसाय-चक्र और बंकारी दोनो, 
धनी और गरीब के बीच घन के असम वितरण के कारण पैदा होते हैं । 

यह साफ है कि घन के वितरण का कुछ प्रभाव बचत के परिमाण पर अवश्य 
होता हे और इस कारण बचत और विनियोग के बीच का सम्बन्ध भी इससे प्रभावित 
हाता है। यदि समाज में आय की भारी असमानता हो और बहुत धनिक आदमी 
समाज में हों तो निश्चय ही उस समाज में उस समाज की अपेक्षा अधिक बचत 
की जायगी जिसमें सब की आय समात हो । १० हजार पौंड सालाना आय करने 
वाला एक ही आंदमी, १ हजार सालाना आमदनी करने वाले लोगों से अधिक 
बचत कर सकता है। ओर इस तरह यदि बचत का परिमाण बहुत अधिक 
हो तो ऐसे विनियोग की लाभदायक योजनाओं का अभाव हो जायगा जिनमें: 
बचत का सम्पूर्ण रुपया लगा दिया जा सके । (क) इस तरह, आय की असमानता 


कल्कि 


(क) यदि इसी बात को अधिक सतकंता से कहें तो कहेंगे, कि विनियोगों के ऐसे मद 
मिलना भी कठिन' होगा, जिनमें रुपया छगा देने से इतना भी छाम होगा कि पू'जी की 
ब्याज तक ऊपर हो सके । 


है - 
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के कारण विनियोग से बढ़कर बचत की जा सकती है और इसका परिणाम स्फीति 
का आगमन हो सकता है। परन्तु हॉब्सन का सिद्धान्त यह नहीं था। उसका 
तो कहना था कि धनियों द्वारा संचित अत्यधिक बचत की रकम यदि लगा भी दी 
जाय---और सचम्‌च यह लगा ही दी जाती हे--तो भी मंदी नहीं रुक सकती । अब 
हमें देखता है कि यह ठीक हैँ या नहीं, इसपर विचार करते हुए यह ध्यान में 
रखना है कि अगर यह सिद्धान्त सही हों तो इससे इस परिच्छेद में वशित 
सिद्धान्त गलत ठहर जाता है जो यह हैं कि जब बचत और विनियोग बराबर 
हो जाते हें तो संतुलत॒ की अवस्था आ जाती हैं । 


पर कई ऐसे कारण हैं जिनसे हॉब्सन का निदान गलत ठहरता है। पहला 
कारण यह हे कि मंदी ठीक उसी ढंग से नहीं आती जिस ढंग से हॉब्सन के 
सिद्धान्त के सही होने पर उसे आना चाहिए। उस हालत में मंदी आने के 
पहले बाजार में उत्पादित वस्तुओं की बाढ़-सी आ जानी चाहिए, जो खरीदार के 
अभाव में जमा हो कर दामों का गिरा देती है। पर ऐसा नहीं हेै। साधारणतः 
मंदी के संकट के आरम्भ में उत्पादित वस्तुओं की बाजार में एक तरह से कमी ही 
रहती हे। और उस समय पूति का संकट नहीं रहता है पर मांग के ह्वास का 
संकट उपस्थित होकर चीजों का दाम गिरा देता है। इन घटमा-क्रमों की कैफियत॑ 
दे दी जा सकती हूँ ( यद्यपि यह विचित्र ही हैँ कि घटनाएं एक छुद्मवेश लेकर, 
अपने असली रंग में न आकर ठीक उसके उलटे रंग में आयें )। पर हॉब्सन की 
विचार-परिपाटी द्वारा इस बात की कैफियत देनी अत्यधिक कठिन है कि पिछले 
२५ वर्षों में जब कि धनिकों की बचत की रकम निःशंसय रूप से अत्यधिक घटी है, 
तब बेकारी की समस्य भी कठिन से कठिनतर होती गई है' सुधरी नहीं। इसकें 
अतिरिक्त यदि मन्दी अत्यधिक बचत और विनियोग की प्रक्रिया के कारण होती 
हो, जो धन के असम वितरण का ही परिणाम है, तो हमलोग इस बात की क्‍या 
केफियत्त दे सकते हैं कि जिन 'दिनों धनिकों का विनियोग और बचत दोनो की 
हीनतम अवस्था रही है उन्ही दिनों मंदी भी सबसे गहरी रही है और जिन दिलों 


३ बिक 


दो भू १९७ 


ये दोनों चीजें अपनी सबसे उन्नत अवस्था में रही हैं उन्हीं दिनों व्यवसाय की 
तेजी (90077 ) भी रही हे | 

तो सचाई यह ज्ञात होती है कि हॉब्सन ने बचत के विनियोग का जो 
परिणाम निकाला है वह गलत है । यह विलकुल संभव है कि कभी-कभी 
विनियोग करने वाले मार की भावी मांग के संबंध में गलत अनुमान बांध लेते 
हैं, फलत: उनको विनियोग मिलने में असफलता होती है । परंतु यह यदि बरावर का 
परिणाम होता तो यांत्रिक उन्नति में जो द्रव्य लगाये गये हें उनका अधिकांश भाग 
खो गया होता । पर हम जानते हें कि वास्तव में, विनियोग के अधिकांश 
घन का अच्छा लाभ प्राप्त होता है और ऐसा नहीं हो सकता यदि उस धन से जो 
अतिरिक्त उत्पादन-वृद्धि होती है उसकी मांग यथेष्ट न होती । इसके अतिरिक्त, 
यांत्रिक प्रक्रिया में अतिरिक्त पूंजी लगाने पर आपसे आप उत्पादन बढ़ जाय, 
ऐसा सदा नहीं होता। इसके विपरीत यह होता है कि और पूंजी लगाने पर 
उत्पादन और सस्ता होता है। इसलिए मांग के बढ़ जाने का कारण चीजों का 
सस्तापन है जो मांग को आकर्षित करता है और इस वजह से उत्पादन 
बढ़ता है । 

किन्तु अत्यधिक उत्पादन सिद्धान्त ( 0ए6-704प्रट/09 ४7८०79 ) 
के विरुद्ध इसमें से कोई भी बहुत निर्णयात्मक कारण नहीं ज्ञात होता 
जैसा इस सिद्धान्त कां विश्वास हैं। हम मानले कि विनियोग के प्रभाव से 
उत्पादन में भारी वृद्धि हो जाती हें। इन पदार्था को बनाने के लिए किसी 
को धन देना पड़ा होगा। उन चीजों के मूल्य का पाईं-पाई उस धन 
का प्रतिनिधि है जो उसके उत्पादन के सिरूसिले में किसी को दिया गया है-- 
चाहे वह मजदूर हो, कच्चा माल देने वाला हो अथवा ऋण देने वाला हो | 
बिक्री के लिए किसी चीज के उत्पादन में खर्च कर के उधर बहुत-सी आमदनी 
भी कर दी गई होगी । इस तरह जो आमदनी लगा दी गयी उसका उपयोग चाहे 
उसी वस्तु के क्र+ में न किया जाय उससे दूसरी चीजें खरीदी जाती हें और इस 
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तरह मांग की कमी नहीं रहती । चीजों की मांग में हास करने के लिए केवल 
एक ही वस्तु है, वह यह कि सम्पूर्ण आय में विनियोग के द्वारा जितना कुछ जोड़ा 
जाय उसमें से बचत के द्वारा उससे अधिक निकाल लिया जाय । 

इसलिए “मांग से अधिक उत्पादन” का जो सिद्धान्त हे वह, “खपत की न्यूनता” 
के सिद्धान्त ( प्रशतेंटा-८0०ा5प्र70०0700 ४960०ए ) के समय एक अर्थ 
में कभी-कभी सही भी है। पर इसकी जो व्यवस्था दी जाती है वह पूर्णतः 
गलत है । आय के असमान वितरण के कारण बचत और विनियोग भले 
ही बराबर न हो सके, पर यदि किसी तरह वह बराबरी पर आ जाय तो' 
समाज में पूर्ण कार्य-व्यस्तता की स्थिति आ सकती है, चाहे आय की असमा- 
नता रह जाय। सचमृच किसी नये देश में जहां लाभकारी विनियोग 
करने के बहुत-से अवसर मिलते हें, यदि आय की बहुत अधिक समानता हो, तो 
उससे बचत की रकम में बहुत कमी हो जाती है. और इस कारण उस समाज की 
आशिक प्रगति या तो मन्द पड़ जाती है, अथवा वहां बराबर 'स्फीति” की स्थिति 
होने की सम्भावना रहता है। रूस में, जहां सोवियत क्रान्ति ने जनता की आय 
को बहुत कुछ समान कर दिया है ( यद्यपि यह समानता उतनी पूर्ण नहीं है जितना 
समझा जाता है ), सरकार के लिए यह संभव नहीं हुआ कि जनता के द्वारा स्वेच्छा 
से बचत की जाने की बात पर निर्भर रह सके । लोगों पर पंचवर्षीय योजना जैसा 
विशाल आश्थिक कार्यक्रम लाद कर, विनियोग की विराट योजना प्रस्तुत कर दी गयी है 
ओर इस उद्देश्य से उसने सोवियत श्राथिक व्यवस्था में बचत की एक ऊंचे स्तर 
की दर चला दी है ( अर्थात्‌ उत्पादन के मुकाबले खपत को कम कर के रखा है )। 
रूस में जो हो रहा है, वह रूसी जनता अपने मन से और बिना दबाव के कभी 
न कर सकती । पर अब इसी विचार-धारा के दूसरे पहल पर अमेरिका में ऐसे 
, अथ्ंशास्त्री भी हें, जो यह कहते हें कि यदि अमेरिकी जनता को अपने पर छोड़ 
दिया जाय तो अपने आप इतनी बचत करेंगे, जितनी कि अमेरिका की परिपक्व 
' आशिक दक्चा ( ए4ापा'९2.. 6० 07077५9 ) भी पचा नहीं सकेगी। इसी 
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कारण वे बताते हैं कि यदि विस्फीति की दशा ( छ0पांठ तली4४ंणा ) 
को कायम रखना न हो तो चाहिए कि या तो अमेरिकी सरकार अपने 
ही मन से भारी-भारी विनियोग के कार्यों को प्रारम्भ करे अथवा आय को गरीबों 
में बांट दे जो अधिक बचत नहीं करेंगे । इन सारी बातों का निष्कर्ष यह ज्ञात 
होता हैँ कि किसी देश में धन का जो वास्तविक वितरण होता है, उससे बचत 
और विनियोग दोनो को बराबर करने में शायद कठिनाई अनुभव हो। पर सदा 
ऐसा नहीं होता और न असन्तुलन बराबर एक ही ओर होता है। एक ही देश 
में कभी-कभी यह बात एक ओर से दूसरी ओर पलटती भी रह सकती है। इस 
तरह १९वीं सदी में ब्रिटेन में जो आथिक अवस्था थी, उसके विषय में यह कहा 
जा सकता हैं कि उस समय देश में बचत की अधिकता रही होगी और उसका 
इलाज यही था कि आय का नये ढंग से वितरण किया जाता। पर १९४० 
के बाद और फिर १९५० के बाद भी वही देश बचत के ह्वास से पीड़ित 
हो रहा है । 
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55 ए70०, एरफफऋ5700पारा' #ए०० पल पर 60४8 एटा ए 

इस अध्याय में जिस सिद्धान्त का प्रतिपादन हुआ हे उसके ठोस एवं विश्वस- 
नीय सिद्ध होने के मौके दो-एक बार आ भी चुके हें। इन मौकों पर वह खरा 
उतरा है। फिर भी यह देखना बाकी हैं कि व्यवसाय-चक्र के सिद्धान्त में इसको 
बिना जोर जबरदस्ती किये बैठाया जा सकता है या यहीं ? क्‍या यह सिद्धान्त 
इस बात की कोई कंफियत दे सकता है, कि क्‍यों साधारण मांग, कारबार की 
भीड़ ओर मूल्य-स्तर, सब कुछ वर्षों तक एक ही साथ ऊपर चढ़ते हैँ और फिर 
एक साथ मीचे गिरने लगते हैं ? क्‍या यह स चीज को भी समझा सकता है कि 
क्यों “स्फीति' 'में “विस्फीति' का बीज छिपा रहता है और “विस्फीति' 'स्फीति”' 
की सम्भावना पेदा करती हे ? 
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इस तथ्य को समझने के लिए पहली आवश्यकता यह देखने की है, कि वे कौन-से 
प्रभाव हैं जो समय-समय पर बचत और विनियोग में, जो इस सिद्धान्त के आवध्यक 
तत्व हैं, परिवर्तन लाया करते हें । 
वचत का परिमाण अन्तत: और दूर चल निकलने के बाद जनता की मितव्य- 
यिता पर निर्भर करता है। किसी समाज की १ अरब पौंड की वाषिक आय में 
से कितना बचा लिया जायगा यह कई प्रकार के तत्त्वों पर आश्रित है। उद्ाहर- 
णार्थ यह इस बात के अधीन है कि उस आमदनी में कितने जन भागीदार हैं। 
अगर यह एक अरब पोंड ही सम्पूर्ण ब्रिटेन. की जनता का प्राप्य हो, तो आज के 
मृल्य-स्तर में हमलोगों की स्थिति भुखमरी के इतने आसपास होगी कि उसमें से बचत 
कर सकना ही असम्भव होगा । फिर बचत का परिमाण इस बात से भी प्रभावित 
होता है कि परिवार में बच्चे कितने हैं अथवा आय के वितरण में कितनी सापेक्ष 
(८०णश.००ाधाए८) समानता तथा असमानता है । 
इस बात पर खपत के खर्चालि साधनों का भी प्रभाव पड़ता है। उदाहरणार्थ 
आज मोटर या विमाव-यातायात में बहुत अधिक पैसा निकल जाता है। हमलोगों 
की बचत अच्छी हो सकती थी यदि मोटर न होती । दूसरी ओर बचत करने के 
' जो आसान तरीके हें वे सम्पूर्ण. बचत के कुछ योग में वृद्धि करते हैं। (क) जीवन- 
बीमा अथवा कई तरह की पेंशनों की योजना ऐसे ही तरीके हैं। बचत पर जो 
ब्याज-मिले उसपर भी बचत का परिमाण निर्मर करता है यद्यपि यह पूर्व की 
अपेक्षा दिन-प्रतिदित कम होता जा रहा है। ऐसे भी तराके हें जिनमें ऊंची 
व्याज-दर पर भी बचत की अधिक प्रेरणा नहीं हो सकती, उदाहरणार्थ ब्याज की 
दर स्थायी रूप से ऊँची हो जाय तो जीवन-बीमाओं पर जो प्रीमियम लगता है 
उसकी दर भी कम हो जाती है । इससे काम-काज से विरत आदमी के लिए भी 
यह सम्भव होता है कि वह अपनी छोटी-सी एकत्र पूंजी के सहारे रह सके। और 
22, ली रन लीक प 3 रब वश टिक ४ पीले पल 22 2042 आीए के: 22 कीमत किक 





( के) जब तक इन फण्डों में से जितना निकाला जाता हे उससे अधिक उसमें 
डाल दिया जाता है। 


बचत, विनियोग और व्यवसाय-चक्र रे 


दोनो हिसाबों में उन छोगों के द्वारा कम बचत की जा सकती हे जिनकी बचत इतनी 
ही है कि वे केवल जीवन-बीमा के द्वारा अपने बुढ़ापे की व्यवस्था करें । परन्तु 
साधारणत: यह आशा की जाती है कि बचत के ऊपर प्राप्त होनेवाली ऊंची दर का 
ब्याज समान अवस्था में नीची दर के ब्याज की अपेक्षा लोगों को अधिक बचत 
करने की प्रेरणा दे । 

फिर भी एक साल से दूसरे साल की बचत के परिमाण में जो न्‍्यूनधिकता होती है, 
उसके लिए इनमें से कोई भी कारण सव प्रधान नहीं माना जा सकता। न साधारण 
मितव्ययिता, न जनता की संख्या, न पारिवारिक सदस्यों की संख्या, न मोटरों की 
आवश्यकता हर सांछ बदलती रहती है। किसी साल जनता कितनी बचत करेगी, 
इस विषय का सर्व प्रधान निर्णय यह है कि उसकी आय कितनी कम या अधिक है । 
जितनी अधिक आय होगी, उतनी ही अधिक बचत जनता करेगी। जब आय का 
'परिमाण घट जाता हे, तब बचत का परिमाण भी घट जाता है । परन्तु समाज की 
आय के आकार में, जंसा कि इसी अध्याय के प्रारम्भिक अनुच्छेदों में बताया जा 
चुका हें, बचत और विनियोग के बीच स्थित सम्बन्धों का परिणाम है । इसके 
कहने का अर्थ यह है कि बचत का परिमाण व्यवसाय-चक्र का परिणाम है, 
कारण नहीं । 

फिर भी हमें बचत को सामयिक कारण से खारिज नहीं कर देनी चाहिए। किसी 
भी समय बचत का जो वास्तविक परिमाण उठाया जाता है वह दो तत्त्वों पर निर्भर 
करता हँ--एक तो वह है जिसे हम जनता का झुकाव ([770727अं09) कहते हैं और 
दूसरा उसको आमदन्ती का आकार। यह जनता का झुकाव ही है, जो यह निश्चय 
करता है कि चलो १ अरब पौंड की आय में से १० करोड़ पौंड बचाया जायगा 
या २ अरब पौंड में से २२३ करोड़ बचा लेंगे या ४ अरब पौंड में से ५० करोड़ 
बचा डालेंगे, और इसी तरह आय बढ़ने पर बचत की दर भी बढ़ती जांयगी । 
और यह परिणाम जनता की एक विशाल संख्या के व्यक्तिगत निर्णय पर टिका 
रहता हे । जनता की आमदनी का आकार व्यापार की दा पर निर्भर है और 


्क 


२०२ बचत ओर पूंजी 


इस दृष्टि से भी बचत का परिमाण भी उपस्थित स्थिति का परिणाम ही है उसका 
उत्पादक तत्त्व नहीं । 


अब हम विनियोग की ओर देखें और यह पता छगावें कि इसके आकार के 
निर्णायक कारण क्या हें। कोई विनियोग करने का विचार जब किसी व्यापारी 
के मन में आता हैँ तब वह किन-किन विषयों पर विचार करता है? उसके 
सन में सब से पहले यह प्रश्त उठता है कि वह जो विनियोग करना चाहता है 
उससे उसे लाभ होगा या नहीं--वह इस विनियोग से फायदे में रहेगा था घाटे में । 
किसी विनियोग में लगे हुए रुपये से जो आमदनी होती है उसके बीच लाभ का 
ही सम्बन्ध हें । अब विनियोग की सब से मुख्य प्रवृत्ति यह है कि उससे जो कुछ 
मिल सकता है वह भविष्य की वस्तु हैं। यह इस बात से भी निकलता हँ कि 
परिभाषां के अनुसार विनियोग वह है जो स्थायी पदार्थों में छगाया जाय। 
मनुष्य जब कोई मकान बनाना चाहता है तो वह बार-बार यह अनुमान 
लगाता हैँ कि कितने वर्षो' तक उससे कितनी आमदनी होगी और शायद 
जितनी लम्बी अवधि तक आमदनी आती रहने का उसका अनुमान होता 
है उतनां ही अधिक अनुमान के गलत ठहर जाने की संभावना भी रहती 
है। इसके अतिरिक्त उस विनियोग से मिलने वाला लाभ, (मान लीजिये कि 
२० साल में ) हमलोगों के जानते बिलकुल निर्चित और स्पष्ट हो, फिर भी 
व्यापारी के विचार इसके विषय में विभिन्‍न होंगे। जैसे, यदि इस समय मंदी 
हैं तो अभी मकानों की मांग कम होगी और मकानों के रोजगार करने वाले इस 
बात से भी प्रभावित हुए बिना नहीं रहेंगे यद्यपि आज की स्थिति आगामी २० 
साल तक या उससे भी अधिक साल तक .नहीं रहेगी और भावी स्थितियों का कोई 
भी अवधारण वर्तमान स्थिति से नहीं हो सकता--इससे उनको कोई सरोकार ही 
नहीं है। इस तरह यद्यपि विनियोग का सम्बन्ध केवल भविष्य से होता है, 
उसपर वर्तमान स्थिति का बराबर प्रभाव पड़ा करता हैं। इसके अतिरिक्त ऐसे 
बहुतेरे बाहरी कारण भी हीते है जो विनियोग के परिमाण पर काल्पनिक या 


बचत, विनियोग और व्यवसाय-चक्त २०३ 


वास्तविक प्रभाव डालते हें। कोई नया आविष्कार--रेलवे जिसका ज्वलन्त 

उदाहरण हे--सहसा अप्रत्याशित और नवीन लाभदायक विनियोग-क्षेत्र उपस्थित 

कर दे सकता हे। तो भी साधारणतः: हम कह सकते हैं कि प्रधान प्रभाव जो 

विनियोग की वास्तविक लाभकारिता पर नहीं प्रत्यूत व्यापारियों द्वारा लगाये गये 

लाभदायकता के अनुमान पर डालता है, वह वतंमान' काल में उपस्थित मांग 

है। इसी कारण जब कभी मंदी आती है, चाहे वह जिस किसी कारण से भी 
आई हो, यह विनियोग के आयतन को कम करती आती है । 


विनियोग पर अपेक्षित आय के विषय में इतना हुआ। किसी विनियोग की 
लाभदायकता के विषय में विचार करते हुए, इसकी आनुमानिक आय के साथ एक 
ओर तत्व सम्मिलित हो जाता हे । वह तत्व इसका व्यय है। खर्च से मतलब 
किसी टिकाऊ पदार्थ के बनाने में मजदूरी और सामान पर जो व्यय होता है वह 
है। उदाहरणार्थ यदि मकान निर्माण की मजदूरी बहुत चढ़ गई हो और थदि 
इंट, सीमेन्ट, लोहा, लकड़ी, शीशा आदि सभी चीजें बहुत व्यय-साध्य हो गई हों 
तो आज के बने हुए मकान पर भविष्य में कुछ लाभ निकलने की संभावना 
बहुत कम होगी। पर किसी ऐसे पदार्थ के निर्माण-व्यय में, जिसमें भविष्य में लाभ 
की आशा में अभी ही पूंजी लगानी पड़ती है, सब से प्रधान तत्व संभवत: वह ब्याज 
है जो काढ़ी हुई (007709८०) पूंजी पर देना पड़ता है । (क) जब कोई व्यवसायी 


(क) विनियोग या सम्पत्ति-अर्जन अधिकतर काढ़े हुए धन से ही किया जाता हे । यदि 
यह जमा रुपये के द्वारा भी किया गया हो या चालू खाते से रुपया निकाल कर विनियोग 
करने का विचार हो तो इसके द्वारा सम्भव आमदनी की इसपर लगनेवाले ब्याज के साथ 
वजन कर के देख जाता है कि कौन अधिक न्यून होता है। आदमी यह सोचते हैं कि 
किसी विनियोग में रुपया फंसाने से उस आय से अधिक आय होगी या नहीं जो उसी रुपये 
को बंक में रख कर ब्याज उगाहने से हो सकती है । इस तरह, दोनो विषय एकदम एक 
ही तरह के हैं। ऋण काढ़ने में ज्याज देना पड़ता है, पर अपने कोष का रुपया लगाने 
में, जो ब्याज उस रुपये पर आता या आ रहा था, उन दोनो चीजों को भुला देना पड़ेगा । 
जो कुछ भी हो इस सम्बन्ध के हिसाब में ब्याज-दर ही निर्णायक तत्व होता है । 


२०४ बचत और पूंजी 


यह ॒विचार करने बंठता है कि अमुक काम में रुपया लगाना लाभदायक होगा या 
नहीं, तो वह यह जोड़ता है कि उस काम में लगी हुई पूंजी पर जो ब्याज बेठता है 
उससे वह आमदनी कम होगी था अधिक जो उस काम से भविष्य में होने वाली 
हैं। और स्पष्ट हे कि ब्याज की रकम कम कर दी जाय त्तो उस काम में रुपये 
लगाने की उपादेयता बढ़ जायगी। यह बहुत, वास्तव में अनिवार्य रूप से, 
महत्वपूर्ण तत्व है। किसी व्यावसायिक चेष्टों के लिए ली गयी पूंजी के ऋण पर 
इस देश में शायद ही कहीं ३ प्रतिशत से कम और ७ प्रतिशत से अधिक ब्याज 
की दर लम्बी अवधि के लिए हो। अब ३ और ७ प्रतिशत में बड़ा फर्क पड़ जाता 
है। उदाहरण के लिए यदि कोई मकान बनने में १३०० पौंड छुगता हैं, तो 
इसका साप्ताहिक किराया ३७ शि० से कम न हांगा यदि मकान-मालिक ने ७ प्रति 
सेकड़े व्याज पर रुपया काढ़कर वह मकान बनवाया हा । (क) यही भाड़ा १५ शि० 
होगा यदि रुपया ३ प्रति सैकड़ ब्याज पर आया होगा । और जब सरकार यथा कोई 
स्थानीय शासन-संस्था मकान बनाने के लिए २३ प्रति सेकड़े ब्याज-दर पर पूंजी 
देने की बात कहती है ( ऐसा सार्वजनिक संस्था ही दे सकती हें क्योंकि कम दर 
व्याज पर रुपया किसी और का नहीं मिल सकता ) तो १३०० पौंड वाले घर का 
साप्ताहिक भाड़ा १२ शिलिग होगा। यह साफ-साफ देखा जाता है कि मकान- 
ऋरा पर जो ब्याज कसा जाता हे उससे मकान की मांग भी बहुत अधिक 
प्रभावित होती है । दूसरे-दूसरे प्रकार के विनियोगों में भी यही बात है। उदाहर- 
णार्थ देश के सम्पूर्ण रेलपथों को विद्युत-चालित बना देने की योजना काम में लाई 
जानी चाहिए या नहीं यह इस बात पर निर्भर करता है कि इस काम के लिए जां 
पूंजी ऋण लेकर खड़ी की जायगी उसपरं कितना ब्याज छगेंग। | एक नया कारखाना 
खड़ा करने की उपादेयता ( त6आढए ) इस तखमीने (८४0779/6) पर है 








(क) इस असंग में जो आंकर्ड दिये जा रहे हैं वे निखालिस भाड़ा के हैं। मकान 
मरम्मत तथा अन्य ख्चों को रखकर जो भाड़ा लिया जाता हे वह वास्तव में इससे 
अधिक होगा । 


बचत, विनियोग और व्यवसाय-चक्त २ण्प्‌ 


कि कारखाने में चीजों का उत्पादन कर के उनपर जो लाभ ग्राप्त हो सकेगा वह 
उस ब्याज से कम होगा या अधिक जो उसमें लगी हुई पूंजी पर बेठेगा । 

इस तरह देखा गया कि विनियोग के परिमाण को निश्चित करने में ब्याज-दर 
मामिक तत्व है। किसी भी स्थिति में ब्याज-दर में ह्वास होने से विनियोग का 
परिमाण बढ़ जाथगा और चढ़ने से घट जायगा बदकिस्मती से इसमें एक और बात 
है। हम इसपर सोच सकते हैं कि ब्याज-दर के घटने-बढ़ने से जब विनियोग पर 
प्रभाव पड़ता है तो ब्याज की दर को यदि सुनिश्चित कर दिया जाय तो विनियोग का 
परिमाण भी निदिचत हो सकता है। पर ऐसा नहीं हे। इस विषय पर अन्य 
बातों का भी प्रभाव पड़ता है। उदाहरणार्थ व्यापारी जिस आमदनी की ब्यांज- 
दर से तुलना करता है, वह उस विनियोग की वास्तविक आमदनी तो हैं नहीं जो 
भविष्य में मिलने वाली हँ--असल में वह तो व्यवसायी की मानी हुई आमदनी 
है। कभी-कभी ऐसा भी समय आ जाता है जिस समय मंदी इतनी गहरी होती 
है कि प्रायः हर काम में घाटा ही घाटा आने लगता है और लोगों की सामान्य- 
तया धारणा हो जाती है कि किसी भी काम में फायदा ही नहीं हो सकता ॥ 
ऐसी दशा में रुपया का ब्याज कौन देगा ? उलठे रुपया का विभियोग करने पर 
छूट देनी होगी । फिर, विनियोग पर संभावित आय उतनी कम न भी हो तो भी 
वह अनिश्चित हो सकती है। इस तरह कोई विनियोग श्ांति-काल में तो < 
प्रतिशत लाभ दे सकता है पर युद्ध-काल में उसी से कुछ भी नहीं मिल सकता | 
अगर यूद्ध की थोड़ी भी आशंका हो तो व्यवसायियों को ४ प्रतिशत से भी कम 
ब्याज-दर पर रुपया मिल जाता है। अन्य समयों पर ठीक इससे उलटी बात 
होती है। कभी-कभी समाज इतना समृद्ध और काम-काज इतने विकासोन्मुख 
होते हैं कि हर काम में छाभ अच्छा हा होता है और विनियोग में उस समय 
भविष्य के लिए भी निद्चिन्तता प्रतीत होती है। ऐसे समय कोई पूंजी दे 
तो व्यवसायी उस्मे प्राप्त करने के लिए चाहे कोई भी ब्याज-दर स्वीकृत 
कर सकते हैं। इस तरह सैद्धान्तिक रूप से यह कहना सही होगा कि यदि 
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पूंजी पर लगने वाले ब्याज की दर को हाथ में रखना संभव होता तो यह 
भी संभव था कि विनियोग के परिमाण पर काबू रखा जा सकता । पर व्यवहार में 
व्याज-दर को हथियाने की इतना सम्पूर्ण योग्यता ही अपेक्षित नहीं है; इस पूर्ण योग्यता 
के विषय पर हम अगले अध्याय में विचार करेंगे पर इसमें इतना काबू भी होना 
चाहिए कि २० प्रतिशत नीचे ऊपर तक भी हम ब्याज दर को ला और हे जा सकें । 
हम लोग तव इस विषय पर आकर टिके हँे---बचंत का परिमाण कुछ तो जनता 
की भोंक ([770[727आ7ए) पर निर्भर करता हैं और कुछ निर्भर करता है राष्ट्रीय 
आय के आकार यानी व्यांपार की अवस्था पर। और उधर विनियोग का परिमाण 
निर्मर करता है कुछ व्यावसायिक दशा पर और कुछ अन्य कारणों पर, जिनमें लगे 
हुए रुपयों पर लगने वाली ब्याज-दर सब से प्रबल तत्व है। और व्यापार की दशा 
निर्भर हे बचत और विनियोग के बीच ठहरे हुए सम्बन्ध पर । प्रथम दृष्टि में ऐसा 
लगेगा कि इन बातों को मानकर हम एक भूल-भुलेया (77709886) में फंस रहे 
हैं क्योंकि व्यापार की दशा तो कार्य और कारण दोनो ही मालूम होती है। पर 
वस्तुत: यही उलभनमय सम्बन्ध हँ जिससे हम इस सिद्धान्त के द्वारा व्यवसाय- 
चक्र को समभने में सफल हो सकते हें। व्यवसाय-चक्र की व्याख्या करने में 
तीन तत्वों की व्याख्या देने की आवश्यकता होती है--पहले यह समझना चाहिए 
कि स्फीति और विस्फीति यद्यपि दोनो समूहात्मक हें, फिर भी एक दूसरे 
से अदल-बदल होता रहता है, कहने का तात्पर्य यह है कि पहले वे अपने ही सहारे 
से बढ़ती हें फिर एक दूसरे को जन्म देती हैं। दूसरी बात यह समभना चाहिए 
कि यह अदल-बदल पर्याप्त रूपेण सुनिश्चित विराम के पश्चात्‌ होता है। और 
दूसरी चीज इस सम्बन्ध में यह समभनी चाहिए कि तेजी से मंदी में जो परिवतेन 
होता हैं वह अचानक और भीषण होता हैँ जब कि मंदी की पेंदी में पहुंच कर 
पुनः जो उठान होता है वह बहुत धीमा और क्रमापन्न (8790 प०/) होता है । 
हम उस स्थिति से विचार शुरू करें, जब कि पुनरुद्धार काल के बाद पुनः हास आ 
रहा हो | हमलोग असा इसी बात पर ध्यान रखें कि बचत विनियोग से बढ़ गई है । 


बचत, विनियोग और व्यवसाथ-चक्र २०७ 


पुनरुद्धार के बाद एक बार फिर ह्वास की दशा क्‍यों आ जाया करती है, इसपर पीछे 
विचार करेंगे । इस स्थिति के परिणाम-स्वरूप मुद्रा की चक्राकार गत्ति (टाट्पाँबा 
709) में एक खोल (89[0) पड़ गई है--चीजों की मांग इतनी कम हो गई है, 
कि उत्पादित वस्तुओं और काम का उपभोग नहीं हो पाता ओऔर इसलिए काम- 
काज का स्तर गिरने छगा है। हमको अब देखना है कि यह स्थिति क्‍यों 
कुछ समय तक इसी प्रकार जमती चली जाती है और तब इसके बाद पलटती है? 
यह समभना आसान है कि मनन्‍्दी किस प्रकार अपने आप पर पलठती है। 
समाज की आय का परिमाण कम होने से बचत का आकार भी कम ही होगा, पर 
यह ह्ास विनियोग के आकार को भी कम करेगा। क्योंकि काम-काज के ह्वास 
होने के कारण विनियोग में फायदा भी कम ही दिखेंगा। इस तरह कुछ समय 
तक विनियोग और बचत दोनो के आकार एक साथ ही कम होंगे और इन दोनो 
के बीच जो असमानता होगी, उसके दूर होने के लक्षण कुछ दिनों तक दिखाई 
भी नहीं देंगे । काम-काज घटता जायगां और यह अनुमान भी नहीं होगा कि 
यह घट कर कहां जा पहुंचेगी । पर आय-ह्वास जितना ही आगे बढ़ता जायगा, 
उससे भी अधिक तेजी से बचत के परिमाण में ह्वास होने लगेगा। यह चीज 
इस बात से निकलती हैं कि जब कोई व्यक्ति या समाज समृद्ध रहता है, तो न 
केवल वह अधिक रकम बचाया करता है, पर अपनी आय के अधिकाधिक भाग 
की बचत करने लगता हे । थदि ५ अरब पौंड की आय में समाज की बचत ५० 
करोड़ पौंड हो, तो जब आय घट कर ४ अरब पौंड हो जाती है, तो उसकी बचत भी 
४० करोड़ पौंड नहीं बल्कि उससे भी कम हो जाती है । तात्पयें यह है कि आमदनी 
में जितना भारी ह्ास होगा, बचत की दर भा उतनी ही कम होती जायगी--- 
परिमाण ही कम नहीं होगा, उसकी दर भी कम होती जायगी। “आवश्यक” बचत 
(772८८5597"ए 89 ए78) का एक ऐसा स्तर भी है, जिसे लोग कई प्रकार के त्याग 
कर के भी बनाये रखना चाहेंगे, परन्तु इसका परिमाण भी कमी की पूर्ति न कर 
सकेगा । क्योंकि मन्दी जब बढ़ती चली जायगी तो पिछले दिनों की बचत का धन भी 
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खर्च कर के उस “आवश्यक” बचत को ढक देंगे । दूसरी ओर विभनियोग का प्रवाह मन्‍्दी 
के अग्रसर होते जाने पर धीरे-धीरे कम से कम होत। जाता है। यह ग्रवाह चलता 
ही जाता है, यदि कोई असाधारण बात, जैसे किसी बैंक के फेल होने की अफवाह 
अथवा चालू मुद्रा में कोई संकट न उपस्थित हो, जिससे व्यवसायियों के बीच डर 
पंदा हो जाय । अच्छे दिलों में व्यापारी छोग कच्चे माल का भारी स्टाक जमा कर 
रखते हूँ और मन्दी की प्रारम्भिक अवस्था में इस स्टाक का धीरे-धीरे समाप्त 
होना, विनियोग न होने (05-ं7एटड7767४ ) के एक प्रधान कारण है। जब 
यह शक्रिया समाप्त हो जाती है, क्योंकि कच्चे माल का स्टाक समाप्त हो कर 
इतना ही माल बच जाता है जितना व्यापार चलाने के लिए कम से कम आवश्यक 
है, तव विभियोग-ह्ास का एक कारण दूर हो जाता है। इसके अतिरिक्त किसी 
भी सयय विनियोग के लिए कुछ ऐसे मद--खास कर कारखाने का विस्तार---होते 
ही हैं, जिसके लिए फण्ड इकट्ठा कर के रखा जाता है और किसी भी दशा में हाथ 
लगाया ही जाता है । अथवा अधिक भन्‍्दी के कारण सरकार की ही' भोर से किसी 
जन-कार्य में हाथ लगाया ही जाता है। इस तरह जब सामुदायिक आय (20राप- 
७००७७ 77८0776) गिरती चली जाती है, तो गिरते-गिरते एक ऐसा स्थान अवश्य आ 
जाता हूँ, जहां पहुंच कर बचत विनियोग को पकड छेती है, क्योंकि टिकाऊ पदार्थ का 
उत्पादन शायद ही किसी समय एकदम से बन्द हा जाता हो, यद्यपि समदाय की 
शेष बचत, हो सकता है कि, किसी समय एकदम से आखों से ओभल हो जाय । 
इस तरह दोनो बोर के पलछड़े को बराबर रखने के लिए वह हद जिस तक समदाय 
की आय को घटना पड़ता है ( उस हद तक जहां के बाद बेकारी बढ़ने लगती 
हैं ) इस बात पर निर्भर करता हैं कि जन-कार्य के कार्यक्रम से या ब्याज की 
दर घटा कर अथवा उन कार्यों को, जिनसे व्यवसायियों में एक जिच पैदा हो 
जाय, बढ़ा कर, चाहे अन्य किसी उपाय द्वारा, विनियोग को प्रो साहित करने के 
लिए कहां तक चेष्टा की जाती है । 

इन प्रयत्नों द्वारा छास की श्रवत्ति को जहां पलट दिया गया, बचत और 
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विनियोग ऊपर की ओर दौड़ में एक दूसरे का पीछा करने हढुगते हैं। विनियोग्र 
का हर एक काम राष्ट्रीय आय बढ़ाता और बेकारी को घटाता है । इस तहर से 
जो आमदनी की सूरत पेदा की जाती है उसमें का कुछ अंश अवश्यमेव बचत 
होता है । कुछ अंश इस आय में से खच होता है और इस अतिरिक्त खपत के 
कारण नया विनियोग और भी लाभप्रद दिखता हे। समाज इस आननन्‍्दमय 
दशा में आ जाता है कि अधिक बचत भी करे और अधिक खर्च भी करे। 
विनियोग का बढ़ता हुआ आकार बढ़ते हुए धन-भंडार की आवश्यकता पैदा करता 
है जिससे बेंक वाले नया अतिरिक्त मुद्रा-सुजन करते हैं और यदि मुद्रा के सृजन पर 
किसी संख्या की पाबन्दी लगी होती है, तो यह सारा व्यापार रुक जाता हैँ जब 
कि बेंक वाले हद पर पहुंच जाते हें। इसके बाद नये ऋण अस्वीकार कर दिये 
जाते हैं; ब्याज की दर ऊंचे चढ़ जाती है और विनियोग का आयतन अधिक फैल 
कर रुक जाता है । 

परन्तु मुद्रा की दृढ़तम (7765570 ) पूर्ति ही अकेली वह चीज नहीं हैं 
जो व्यवसाय-चक्त की उध्वंगति को रोक दे। यदि व्यवसाय-चक्र की गति सीमा 
से बाहर ऊपर की ओर बढ़ता गई, तो अपने ही भार से इसका गिर पड़ना 
निश्चित हो जाता है। समाज वहीं तक बहुत खर्च और बहुत खपत कर सकता है, 
जहां तक यह पूंजी और श्रम के कार्य-विरत जंश (प्राष्टात00ए66 #६४077८८४) 
पर आधारित होता है। इन दोनो तत्त्वों के पुनः काम में लग जाते ( 7€- 
८77[77077087 ) पर राष्ट्रीय आय, म॒द्रा के हिसाब से भी और वास्तविकता 
में भी, बढ़ जाती है। पर जैसे ही पूर्ण कार्य-व्यस्तता (क) की अवस्था समाज 
में आ जाती है, ऐसा होना सम्भव नहीं रहता। यदि यहां तक आकर भी विभियोग 
का काम बढ़ ही रहा हो और फिर भी वह बचत' से अधिक हो, याने यदि मुद्रा-चक्त 
( ८7८प्रॉँ०० 709 ) में, इसमें से जितना निकाला जाता है उससे अधिक ही डाल 
दिया जा रहा हो तो चीजों की उसी निश्चित संख्या के लिए अधिक धन दिये जाने 

(क) प्रष्ठ १७९ की पाद-टिप्पणी देखे । 

म-रू-.- १४ 
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लगते हैं और चीजों की संख्या ज्यों की त्यों रहती है। मूल्य-स्तर चढ़ते लगता 
हैं और आगे उसी दश्ञा में बढ़ना संभव होता है, जब जनता चीजों की बढ़ी हुई 
कीमत के कारण अपनी खपत पर रोक लगाती है। इसका परिणाम पहले तो 
तेजी को और भी घना करना हो सकता है। पहले तो, जनता, जो वस्तुओं की' 
ऊंची कीमत के कारण अपना खर्च घटाती है, अपनी बचत घटाने की भी चेष्टा कर 
सकती है और इस तरह बचत और विनियोग के बीच की खाई ( 290 ) और चोड़ी 
बनती जाती है। दूसरे, उठते हुए दामों के कारण हर प्रकार की चीजें बेचने 
वाले व्यवसायियों को आपसे आप अधिकाधिक रकाभ होने लगता है और उनकी 
सम्पन्नावस्था की वृद्धि से वह वातावरण पेंदा होता है, जिसमें विनियोग करने 
की संभावना बढ़ती है। और तीसरे, -यद्यवि चालू पदार्थों की बिक्री. कम हो जाती 
है, वे बिकती हें ऊंचे दामों पर । नतीजा थह होता है कि बिकी हुई चीजों की 
संख्या कम होने पर उनकी बिक्री से पहले जितना ही धन आता है और इसलिए 
ऐसी चीजों के उत्पादन का कारबार बहुत लाभदायक समभक पड़ने छगता है। 
ऐसा हा दशा मशीन बनाने वाले उद्योग-धन्धों की एवं उन सामानों के बनाने वाले 
धंधों का होती है, जिनका उपयोग चाल पदार्थ बनाने के धंधे में होता है । किंतु 
यह काल्पनिक स्वर्ग (9.56 [02०740786 ) है । मूल्यों की बढ़ती के कारण चाल 
एवं टिकाऊपदार्थो का उत्पादन-व्यय बढ़ जाता हैं । यह स्पष्ट परिलक्षित होने छगता 
है कि यदि चाल पदार्थों की बिक्री का परिमाण घटता ही गया, तो कर-कांटों 
एवं उन्तके उत्पादन में सहायक अन्य टिकाऊ पदार्थों की मांग भी घट जायगी। 
वास्तव में विनियोग के ज्वार ने जनता को कम खपत करने को लाॉचार 
किया है ओर इस तरह विनियोग ने अपने ही पेरों के नीचे की मिद्दी 
काटी हैं । 

यों ही स्फीति भी विस्फीति की ही तरह कुछ दिन्तों तक अपने आप ही 
घनीभूत होती हैं। पर ऐसे तत्त्व हें जो आगे चल कर इस बीच में आ पड़ते 
ओर इनकी धाराओं को अनिवाय॑ रूप से पलट देते हैं। इसके अछावा, चूकि यह 
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प्रत्यावर्तत ( 72ए2759/! ) क्रमवद्ध विकास का ही परिणाम है और संयोग से नहीं हो 
' गया है, यह स्वाभाविक हैँ कि इसमें अनुमानतः हर अवसर पर एक-सा ही समय 
लगता है। इस तरह व्यवसाय-चक्त की दो प्रवृत्तियों की व्याख्या तो हमने कर दी । 
तीसरे की, अर्थात्‌ इस प्रवृत्ति की, कि चोटी पर तो यह प्रत्यावर्तव बहुत तीत्र हो और 
पेंदी में बहुत धीरे-धीरे हो, व्याख्या भी समझ में आ जाती है, जब दिमाग में यह 
रोप लिया जाय कि व्यवसाय-चक्र की गति का प्रधान भाग विनियोग के आकार से 
परिचालित होता है और विनियोग बढ़ने या घटने की बात व्यवसायियों की मानसिक 
दशा का परिणाम हे । जनता को जल्दी और आसाना से व्यम्न किया जा सकता हे, 
पर उसमें विश्वास भरता है देर से, धीरे-वीरे और बड़ी मुश्किल से । इसके अलावा 
पास में माल आर सामानों का जो स्टाक इकट्ठा हो, उसका भी ग्रभूत प्रभाव पड़ता 
हैं। तेजी की सब से ऊंची चोटी पर व्यापारियों के पास बड़ा स्टाक बच जाता हैं, 
जिसे वे ऊंचे दामों पर खरीद चुके होते हें। अगर किसी कारण से वे घबड़ा 
जायें और भड़क जाये तो वे माल बेच डालने में जल्दी-जल्दी और बहुत पूर्णता से 
कार्य करने लगेंगे, क्योंकि ऐसा न करें तो उन्हें भारी नुकसान का सामना करना 
'पड़े । प्र इसके उलटो प्रवाह में, अर्थात्‌ मन्दी के दिनों में, मन्‍्दी के अन्तिम छोर पर 
आ कर, जब लोगों को यह विश्वास होने लगता है कि अब और नीचे दाम न गिरेंगे 
और इसके बांद अब उनके ऊपर ही उठने की बारी हे, व्यवसायियों की यह प्रवृत्ति 
हाने लगती है कि दाम बढ़ने लगे, इसके पहले ही माल का स्टाक कर लिया जांय। 
ऐसे मोके पर बड़े से बड़ा विश्वासी व्यापारी (207006%96 ४798067) भी बहुत 
सावधानी से कार्य करेगा । इसी कारण हो सकता है कि कच्चे माल का बाजार 
रातो रात बदल कर “विक्रय” के बाजार से 'क्रय' के बाजार में परिणत हो जाय । 
परन्तु इसकी उलटी दशा की गति बहुत मन्द होती है । परन्तु इन वाजारों का 
रुख उस आशा या निराशा का वातावरण बनाने में, जिसका व्यापारियों को बहुत 
ध्यान रहता है, यथेष्ट भौतिक और मानसिक प्रमाव डालता रहता है। अन्त 
में जब धन के अभाव के कारण यह प्रगति रुक जाती है, तब हमलोगों का अनु- 
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भव बताता है कि यह प्रवृत्ति भी सहसा रुकने पर आ जाती है। जब व्यव- 
साय-चक्र के दूसरे सिरे पर, यदि मुद्रा की संख्या का कोई भी प्रभाव हो, तो वह 
तभी हो सकता है जब कि वह कम ब्याज-दर में प्राप्त हो और उन व्यवसायियों को 
मिले जिनका चित्त ह्ास-वृद्धि की चिन्ता से कुछ स्थिर हुआ हो। घोड़े को पानी 
पीते हुए रोक देना फटपट और आसाना से हो सकता है, पर उसे पानी के किनारे 
लाकर भी पानी पीने को राजी करना बहुत धीरता और कोशिश की अपेक्षा 
रखता है । 
इस अध्याय में जो सिद्धान्त प्रतिपादित ( 65£700००7०८० ) हुए हैं, उन्हे, 
व्यवसाय-चक्र के बर्ताव को देखकर, कहा जा सकता है कि सही हें। इससे जो 
व्यावहारिक निथ्कर्ष निकलता है वह यह है कि साधारण मांग के आकार की 
हास-वृद्धि और उसके फल-स्वरूप जो बेकारी होती है वह, दोनों दो अंतिम 
तत्वों के घात-प्रतिघात (79678८0075 ) के परिणाम हूँ। वे दोनो तत्व 
ये हें--बचत करने की ओर झुकाव ( [707«7आए ) और विनियोग का 
आकार । बचत करने का झुकाव (क) पुदत दर पुश्त बदलता रहता हे और 
यह सावंजनिक नीति के द्वारा परिवर्तेतीय होता हे ( उदाहरणार्थ आय-वितरण- 
प्रणाली के परिवर्तन )। परन्तु जहां तक एक चक्र का सवाल है उसमें यह प्राय: 
स्थिर ही रहता है। इससे यह बात निकलती हैँ कि किसी खास व्यवसाय-चक्र 
में जो असली तत्व होता हे वह, और यदि व्यवसाय-चक्र पर नियंत्रण रखना हो तो 
जिस चीज पर नियंत्रण होना चाहिए वह विनियोग का परिमाण है। वितियोग 
के आकार पर स्वयं व्यापारिक दशा को छोड़कर, अन्य सभी प्रभावों के अन्दर 
विनियोग के आकार पर प्रभाव रखने वाले तत्वों में से चार सबसे अधिक प्रधानता 
रखते हें। पहला, वैज्ञानिक आविष्कारों की पूर्ति [ इससे विनियोग से कितना 
लाभ हमें प्राप्त होता है इसका पूरा-पूरा सही तखमीना (८४४॥74८) निकलता है ]; 


(क) बचत करने का भुकाव वह्दी चीज नहीं है, जो कि वास्तविक बचत है। 
देखो पृष्ठ २००-१। 
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दूसरा, व्यावसायिक साख की दशा | इससे यह निश्चय किया जाता है कि वास्तविक 
लाभाशा ( 970876८४४6 ) को बढ़ा कर जोड़ा गया है या कम कर के |; 
तीसरा, ब्याज-दर ( जिससे यह निर्णय किया जाता है कि काम-काज करने के 
लिए विनियोग में कम से कम इतना फायदा जरूर हो कि जिसके लिए 
कारबार किया जा सके ) और चोथा, स्वयं राज्य की ओर से लगाये गये 
विनियोग का परिमाण ( क्योंकि राज्य उन्हीं विचारों से विनियोग करे जिनसे 
कोई साधारण जन करता है यह जरूरी नहीं हे) । इन चारो तत्वों में केवल 
ब्याज की दर ही आथिक तत्व है जिसपर आथिक साधनों से ही प्रभाव छा 
सकते हैं । 

जिस उद्देश्य से नियंत्रण लगाया जाय उसके सम्बन्ध में एकाध बात और 
बातानी चाहिए। इस अध्याय में बचत और विनियोग के मध्य संतुलत॒ रखने के 
सम्बन्ध में बहुत कुछ कहा गया है । संतुलन की स्थिति ही शायद सब से पक्‍की 
संभव स्थिति हे क्योंकि तभी राष्ट्रीय आय' पर विस्फीति अथवा स्फीति की छाया 
पड़ने की संभावना नहीं हो सकती । पर इससे यह परिणाम नहीं निकाल लेना 
चाहिए कि संतुलन की केवल एक ही ऐसी स्थिति संभव हो सकती है अथवा यह 
कि हर संतुलित अवस्था सन्‍्तोषजनक होती हूँ । यह पूर्ण संभव है कि राष्ट्र की 
बचत और विनियोग के बीच पूर्ण संतुलन रहे फिर भी देश: में भारी बेकारी फैल 
रही हो, जिससे मंदी की स्थिरता सूचित होती है। कई देश। में दोनो महा- 
युद्धों के मध्यवर्ती युग में एक निश्चित सीमा से आर आगे बेकारी मिटाने में बड़ी 
कठिनाई हो रही थी मानों एक निश्चित स्तर से ऊपर विनियोग जा नहीं सकता। 
इसलिए एक ही प्रकार का संतुलन पूर्ण संतोषजनक कहा जा सकता है और वह 
है पूर्ण कार्ये-व्यस्तता के समय का संतुलन । आर्थिक नीति का लक्ष्य इसे ही प्राप्त 
करना होना चाहिए । 
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युद्ध की अर्थनीति ( ८०0707708 0 #क ) एक विशाल विषय है। यहां 
पर हमें उन सब से मतलूव नहीं--हमें तो इसके एक ही कोण से मतलूब है, अर्थात्‌ 
मुद्रा की युद्धकाल में क्या भूमिका होती है ? पर स्पष्टतः यह एक छोटी-्सी 
परिधि है, क्योंकि मुद्रा के जो सार तत्त्व दाम और मूल्य हैं, उनका यूद्धकाल में 
द्वितीय स्थान हो जाता है। जब कोई राष्ट्र मरने-जीने की लड़ाई में लगा हो तो 
वह दामों के सम्बन्ध में चिन्ता नहीं कर सकता । “क्या यह चीज इतनी कीमत के 
योग्य है ?” अथवा यह कि “क्या हममें इस चीज की प्राप्ति की क्षमता है ?” ऐसे 
सवाल उस समय नहीं उठा करते । उस समय केवल यह विचार उठता हे कि “यह 
होने वाला है या नहीं?। उसमें रुपये-पेसे का विचार आड़े नहीं आ सकता । युूद्ध- 
काल में रुपया तो फौज के पन्थानुयायी ( ८» 70009०7 ) की तरह है। 
आदमी और युद्ध-सामग्री का निश्चय हो जाने पर यह मानों पैसे का हिसाब रखने 
वाला हो । यह कहा गया है कि युद्ध-काल में यह अर्थ-नीति' होनी चाहिए कि कोई 
निरचय रुपये-पैसे का मुंह देख कर न किया जाय । युद्धकाल में रुपया चाहिए, 
चाहे जहां से आवे। और वह निरन्तर आते रहता चाहिए । 

युद्धधाल की आथिक समस्या यही है कि युद्ध-रत सरकार के हाथ में समाज 
का अधिक से अधिक साधन आ जाय । मर्द और ओरतें, मकान और यन्त्र, 
सब को उनके शांति-कालीन स्थान से हटा लिया जाता है और उन्हें यूद्ध के कार- 
बार में लगा दिया जाता है। और यद्ध की बुभुक्षा की सीमा नहीं है। नीचे 
दी गईं तालिका से यह पता लगेगा कि १९३८ में जो यूद्ध-पूर्व का सब से शान्‍्त 
वर्ष बीता है, उस समय और १९४३ सें जिस समय युद्ध की तैयारी पूरे उच्चस्तर 
पर हो रही थी, ग्रेट ब्रिटेन का सम्पूर्ण राष्ट्रीय उत्पादत क्या था और इसमें यह 
भी दिखाया जायगा कि इस राष्ट्रीय उत्पादन का उपयोग किस रूप में हआ । 
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१६३८ और १६४३ में ब्रिटेन का सम्पूण उत्पादन 
( ०7074 0प्रएपा एऐं. ६. 70 4938 ४700 943 ) 
( छाख पॉंड में ) 
१६३८ में १६४३ में. फक रहा 
देश में उत्पादन हुआ ५५६६० ७१८१० +ः १६१५० 
बाहर से ब्याज और 




















कम्पनी-लाभ का हिस्सा आया १७५० ८८० --. ८७० 

कुल राष्ट्रीय उत्पादद ५७४१० ७२६९० न+- १५२८० 

बाहर से ऋण पर मंगाया गया ७०० ४९६० -+- ४२६० 
कुल जमा प्राप्त साधन. ५८११० ७७६५० -- १९५४० 

खपत में लग गया ४२५२० ३६४१० + ६११० 
सरकारी खर्चे--युद्ध में ३३६० ३५५२० ३२१६० 
». »/».. दूसरे मद में ४५३० ४१३० -- ४०० 
पूंजी-वृद्धि और पोषण की व्यवस्था में ७७०० १५९०. -“- ६११० 
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ये आंकड़े पौंडों में हें और इनकी क्रय-शक्ति वही रखी गई है जो १९३८ में 
पौंडों की थी। १९४३ में पौंडों की जो कीमत थी उसका फ़क॑ उसमें से इसलिए 
निकाल लिया गया है कि दोनो साल के आंकड़ों का ठीक-ठीक मुकाबला किया 
जा सके। इन आंकड़ों से पता लगता है कि युद्ध-काल में शान्तिकाल से अधिक 
साधन जूठा लिये जाते हें। १९३८ में कुछ राष्ट्रीय व्यय का ७३ प्रतिशत जनता 
के उपभोग्य पदार्थों का खर्चे था और ६ प्रतिशत से कम सुरक्षा-साधनों पर व्यय' 
होता था। पर १९४३२ में जनता का खर्च ७३ से घट कर ४७ प्रतिशत रह गया 
और युद्ध-व्यय में भारी वृद्धि हुई। यह ६ प्रतिशत से बढ़ कर ४६ प्रति- 


अं 
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शत पर पहुंच गई। दोनो वर्षों के बीच युद्ध्यय का विस्तार--अर्थात्‌ रुपये 
आर सामानों का मूल्य, जो साधारण व्यय से विकल कर युद्ध-व्यय के मद में गया 
३२१६० लाख पौंड था। यह धन अथवा जिन सामानों और सेवाओं का यह 
प्रतिनिधित्व करता है, वह धन १९४३ में वास्तविक युद्ध-व्यय' था। यह शाच्ति- 
कालीन कुल व्यय का ५८ प्रतिशत हुआ, अर्थात्‌ राष्ट्र ने युद्ध के मद में, इसके पास 
जितने आदमा और सामान थे उनके आधे से अधिक को लगा दिया। यह साधन 
कहां से आया यह नीचे की तालिका से स्पष्ट होगा-- 


१६३६-४४ में युद्ध-व्यय 
( (70%: 0 ४४३४ 4939-48 ) 
छाख पोंड में. प्रतिशत 





युद्धव्यय , ३२१६० हि 

कहां से आया--- प्र 
घर में अधिक उत्पादन हुआ १६१५० ५० 
बाहर से ऋण पर लाया गया ४२६० १ रेड 
घर पर खपत कम की गई ६११० १ 


युद्धमद को छोड़ कर अन्य मदों पर 











सरकारी खर्च कम किया गया ४०० रडे 
पूंजी बनाये रखने की व्यवस्था में कमी की गई. ६११० १९ 
३३०३० १०२८; 
बाद बाहरी ब्याज की आय और लाभ में कमी ८७० रद 
२२१६० १०० 


युद्धकाल की अर्थ-नीति में यह बात आती हे कि राष्ट्‌ के वास्तविक साधनों में 
से जितना अधिक हो सके और जितना शीघ्र हो सके स्थानान्तरित करके युद्ध- 
उद्योग में कोंक दें। यह उस स्थिति का केवल बढ़ा कर दिखाया गया उदाहरण 
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हैं जो हर शांति-कालीन वर्ष में होता है जब कि सरकार को मानवीय शक्ति और 
सामानों का यथेष्ट परिमाण अपने अधिकार में लेकर उन्हें अपने काम चलाने--- 
समाज सेवा, न्‍्याय-वितरण, शिक्षा-विस्तार, पुलिस एंव अन्य सरकारी महकमों 
में काम करने को लगाना पड़ता है। १९३८ में समाज के कुल व्यय का १३३ 
प्रतिशत सरकारी हाथ से होता था। इसे कम से कम किया जाय तो भी इस 
१३३ प्रतिशत सरकारी व्यय को युद्धकाल में ५१ प्रतिशत ( सामरिक तथा 
असाम रिक दोनो प्रकार के सरकारी खर्च ) कर लेने की आवश्यकता पड़ती है। 
परन्तु व्यय॒ के आकार का अन्तर केवछ आकार का अन्तर नहीं है। वस्तुत: 
इसमें प्रकार का अन्तर भी है। जब तक सरकार का खर्च शांति-कालीन आधार पर 
है तब तक सरकार जो भी साधन लेना चाहे उसका स्थानान्तरण मुद्रा की 
मध्यस्थता द्वारा साधित होता हे। सरकार जनता पर कर रूगाकर रुपया 
एकत्र कर लेती है और इस धन से वह आवश्यक सेवाएं प्राप्त करती और सामान 
एकत्र कर छेती है। श्ांति-काल में किसी भी आंदमी को बलातू डाकपियन 
अथवा सामाजिक सेवाधिकारी बनाने की आवश्यकता नहीं होती। १९३९ के 
पहले शांति के समय किसी पर सिपाही बनने की मजबूरी नहीं थी। इन समयों 
में लोग सैनिक नौकरियां इस कारण करते थे कि उन्हें उसमें काफी धन मिलता 
था। उसी तरह जब सरकार को सड़क बनाने के लिए कंकड़ की आवश्यकता 
पड़ती थी तो वह खुले बाजार से, बाजार-दर में इस चीज को खरीद लेती थी । यह 
सम्पूर्ण व्यापार ऐसा था जिसमें मुद्रा विनिमय की माध्यमता का अपना साधारण 
कतेंग्य करती थी । 


पर युद्ध-काल में यही साधारण व्यवस्था चल नहीं सकती। अपने साधारण 
स्थान से हटा कर सामानों अथवा आदमियों को युूद्धकालीन आवद्यकता के 
स्थल पर केवल धन की लालच से ले जाने को हम विचार करें। लड़ाई पर जाने 
वाले कितने सैनिकों को सरकार केवल ऊंचे वेतन देकर पा सकती है ? शायद इस 
ढंग से भी कुछ आंदमी मिल जायेंगे। परन्तु पिछले अनुभव बताते हैं कि धन 
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की लालच के साथ-साथ देशभक्ति की अपील करने पर एवं आकष्ंण की अन्य 
युक्तियों का प्रयोग करने पर भा स्वेच्छा से आवश्यक संख्या में सैनिक प्राप्त नहीं 
होते हैं। सामानों के साथ भी यही बात है। क्‍या सचमृच यह आशा की जा 
सकती है कि सरकार को जितने सामानों की आवश्यकता हे---उदाहरणार्थ खाने-पीने 
का सामान, केवल बाजार से खरीद कर पाया जा सकता है? इससे पहले कि 
मांग की वृद्धि से चीजों की कीमत इतनी बढ़ जाय कि मांग का दम ही घूटने 
लगे, इस प्रक्रिया के कारण देश भर' में दंगे शुरू हो जायेंगे क्‍यों कि यह ठीक 
नहीं। जब सरकार को राष्टू्‌ के सम्पूर्ण उत्पादन के छठे भाग पर ही' 
नहीं, आधे से अधिक पर अधिकार करने की आवश्यकता हो उठती है तो सभी: 
आर्थिक ढंग ( 77076797ए (702८6वैंप्रा55 ) टूट-फूट जाते हैं। तब सरकार को. 
अनिवार्यता ( ८०॥७प्रॉट् 09 ), बलात्‌ भर्ती ( ०008८7७४07 ), बलात्‌ श्रम- 
संचय, राशन-प्रथा तथा रोक-थाम और सीमा-निर्द्धारण, कोटा-निद्धौरण आदि 
( 80९2007 इ5८7८४४८४ ) के अनेक प्रकार के उपायों का अवलम्बन करना 
पड़ता हे । 

इसका अर्थ यह नहीं है कि इसमें रुपये की आवश्यकता ही नहीं पड़ती । 
सभी चीजें बछात्‌ और अनिवार्यता पूर्वक नहीं पाई जा सकतीं और बहुत-सी ऐसी 
चीजें रह जाती हैं जिन्हें पाने के लिए सरकार को भी खुले बाजार में आकर प्रात- 
दन्दिता करनी पड़ती है। इसके अतिरिक्त जब पुरुषों की अनिवार्य भर्ती कर के 
फौज में लेते हैं एवं पुरुषों और स्त्रियों को यूद्ध-सामग्री उत्पादन के लिए बलात्‌ 
आवश्यक उद्योग-धंधों में लगाते हैं, तब उन्हें भी गृजारा तो देना ही पड़ता है। 
ओर सभी तरह के कामों के लिए जब आदमियों की मांग बहुत बढ़ जाती है तो 
साधारण मजदूरी और वेतन भी बढ़ा कर ही देना पड़ता है। इसमें आइचये 
की बात कुछ नहीं है। चाहे जो हो, कई कारणों से इन सबका 
परिणाम यही हाता है कि सरकार का खर्च यूद्ध-काल में बहुत बढ़ जाता है। 
१९३८ में ब्रिदेत की सरकार १९० रूांख पौंड प्रति सप्ताह खर्च करती 


चक्र 
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थी। किन्तु १९४४ में यही खर्च बढ़कर प्रति सप्ताह १९१५० लाख पौंड हो 
गया था। 

अब इतना रुपया तो कहीं से आना ही चाहिए। पहला सूत्र धन-प्राप्ति का 
यह है कि कर बढ़ा दिया जाय। सिद्धान्त में यह मान सकते हें कि युद्ध का 
सम्पूर्ण व्यय सरकार कर से एकत्र कर सकती है । पर व्यवहार में यह सिद्धान्त 
पुरा-पूरा. अमल में नहीं आने का। कर द्वारां सारा धत एकत्र करने का अर्थ 
यह होगा कि हर एक व्यक्ति की आय का आधे से अधिक भाग सरकार ले ले पर 
कोई भी कर-व्यवस्था एसी नहीं है जिसमें यह चीज बिना किसी के साथ 
अन्याय या पक्षपात किये हो सके क्योंकि कर-नीति बहुत नाजुक चीज है और 
इसे बहुत संभाल कर उपयोग में छाना होता है। युद्ध-काल में एक समभदार 
सरकार भी जन-कर को भी इतना अधिक बढ़ा देती है जितना वह कर सकती हैं, 
(ब्रिटेन में १९३९-४५ के यूद्धकाल में यहु कर सकने की सीमा बहुत दूर तक बढ़ 
गई थी) पर इसे वह उतना नहीं बढ़ा सकती है जितने से उसका सम्पूर्ण व्यय 
चल जा सके । कुछ अन्य ऐसे छोटे-मोटे आय-सूत्र भी हैं जिन्हें सरकार धन- 
प्राप्ति के लिए काम में ला सकती हे । कुछ सरकारी सम्पत्ति भी होती है और 
उससे भी सरकार को आय हो सकती है । कई तरह के सामाजिक बीमा के काम 
हें जिनके फंड में भी युद्ध-काल में प्रभूत धन एकत्र हो जाता है। उदाहरण 
के लिए बेकारो-बीमा' को ले लें। शांति-काल में बेकारी-बीमा एवं ऐसे ही बीमाओं 
का लेता-देता बराबर रह सकता हे पर युद्ध-काल में इन्हीं बीमाओं का विशाल धन 
एकत्र हो जाता है। क्‍योंकि युद्ध के कारण काम-काज में वृद्धि हो जाने से बेकारी 
नहीं रह जाती है। इस फण्ड से भा सरकारी खजाना वहुत-सा धन निकाल छे 
सकता है । सरकार बाहर से भी ऋण ले सकती है । ब्रिटेन की सरकार ने युद्ध-काल 
में कनाडा और अमेरिका से बहुत-सा ऋण लिया पर इन सभी आमदलनियों 
को जोड़ लें तो भी युद्ध-काल में सरकार का खर्च इन्हीं रुपयों से पूरा 
नहीं होता । 


मी 
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तब दूसरा उपाय यह है कि जनता का बचत का धन उससे ऋण में लिया 
जाय । इस उद्देश्य से सभी प्रकार की अपीलों और विज्ञापनों के द्वारा जनता को 
यथेष्ट पैसा बचाने के लिए परामर्श विया जाता है। चूंकि वस्तुओं की पूर्ति भी 
युद्ध-काल में, शांति-काल की अपेक्षा गिर जाती है क्योंकि कल-कारखाने युद्ध- 
सामग्री बनाने में लग जाते हैं और जनोपयोगी चीजों का उत्पादन कम हो जाता 
है, और चूंकि जनता इन चोजों पर अब पैसा खर्च नहीं कर पाती, उसके पास 
शांति-काल की अपेक्षा अधिक बचत हो सकती हे । यह जोड़कर देखा गया है कि 
१९३८ में ब्रिटेन का हर आदमी अपनी आय का ७६ प्रतिशत अपने पर खर्चे 
करता था, २१ प्रतिशत कर में देता था और केवल ३ प्रतिशत बचा पाता था। 
प्र १९४४ में यही खर्च ५४ प्रतिनश्मत हो गया, कर-भार बढ़ कर २७ प्रतिशत 
हुआ और १९ प्रतिशत बचत होने लगी। जिस समय बचत की जाती है, इसका 
आर्थिक प्रभाव भी वही होता है जो कर का होता हैं। अन्तर यही है कि 
एक वाध्यता-मूलक हे और दूसरा स्वेच्छापूर्वक । पर दोनो का अभिप्राय यही 
होता है कि जनता के पास धन के रूप में जो क्रय-शक्ति आती हैं, उसमें से 
सबका उपयोग नहीं होता और इस तरह जो धन बच जाता है सरकार उसे प्राप्त 
कर उससे अपना काम चलाती है। ऋण में और कर में जो अन्तर हैं वह 
पीछे आता है जब कि ऋण का ब्याज तो प्रति वर्ष भरना पडता है और असल 
रकम तब देनी पड़ती है, जब उसकी अवधि पूरी हो जाय । 

युद्धकाल में जनता की बचत के रुपयों में से भी सरकार ने भारी धन-राशि 
प्राप्त की, फिर भी उसका खर्च पूरा नहीं पड़ा। अब अंतिम उपाय बेंकों की 
शरण जाना रह गया। यदि कर, ऋण आदि लेकर सरकार जितना रुपया इकट्ठा 
कर सकती थी उसको इकट्ठा कर लेने के बाद भी आय और व्यय की खाई 
पट नहीं सकी तो अब एक यही उपाय रह गया कि बेंक वाले नई मुद्रा का सृजन करें 
ओर उसे सरकार को उधार दें। कुछ दिनों तक तो बेंक आफ इंगलेण्ड पर नई ह 
मुद्रा बनाने का भार था। बेंक आफ इंग्लेण्ड अपना यह भार वयी नोट छाप. 


हे हज. अपननननापपलमाशतताटीलकानाशक्नक४काआस ७८ ५क कफ मर ५१५ सै + २५६ 
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कर पूरा करता था। बेंक के निर्गम (788प८) विभाग में जितने मूल्य का 
सरकारी ऋणपत्र था उचको आधार बनाकर यह उनसे कहीं अधिक रकम की 
नाट छापता था। यह अपने बेंक, यानी महाजनी विभाग, में ऋणपत्र भी 
खरीदता था जिससे कि सदस्य बेंकों का नगद सुरक्षित कोष बढ़ जाय और जिससे 
कि वे नयी सरकारी ऋणपत्र खरीदें जिन्हें सरकार बराबर जारी करती जा 
रही थी । 

दुर्भाग्य से ऐसे आंकड़े प्राप्त नहीं हें जिनसे साफ-साफ यह पता लगे कि जो धन 
इस तरह प्राप्त हुआ उसमें कितना वह धन था-जो जनता की बचत का था और 
किस अंश तक वह धन था जो नई मुद्रा के सुजन से आया था। १ हजार पौंड का 
२३ प्रतिशत युद्ध-बन्ध ( ,000 25% ४७४०४ 007वं ) को हम दोनो प्रकार के 
अर्जनों में गिन सकते हैं। न हमलछोग निश्चिन्तता पूर्वक यह कह सकते हैं कि राष्ट्रीय 
ऋण (70०4 0778 96690 ) की बाढ़---( 476७७प्र'ए जर5, "एड बायवें 
(८६05 ैवैए27०८४, [7695प77 0600आा ।२ ९८८७०४४ )--सर्जित मुद्रा का 
प्रतिनिधित्व करती है। एक बात है, ट्रेजता बिल सदस्य बेकों- और कमीशन 
एजेन्सियों के अलावा, जिन्हें वे अर्थ-सहाय्य करते हैं, अन्य संस्थाओं द्वारा रखे जाते 
हैं। उदाहरणार्थ वे अन्य देशों के केन्द्रीय बैंकों द्वारा लिये जाते हैं और ये कागज युद्ध- 
काल में बहुत अधिक बढ़ जाते हैं। समुद्र-पार के देश, युद्ध-काल में ब्रिटेन से अधिक 
माल खरीदने की अपेक्षा ब्रिटेन को अधिक निर्यात करने अर्थात उसके हाथ अधिक 
माल बेचने को राजी थे और वे तैयार थे कि उस माल की कीमत का बेंक डिपाजिट 
वे लूंदन' में रखें । उन्होंने ट्रेजरी बिल अपने सामान की कीमतों में खरीद किये । यही 
है जिसे पौंड-पावना ( 827778 729702८58 ) कहा गया और भारतीय नेशनल 
बेंक ( 476 '२०४०7०४७। 39ण0४4 0 007 ) के द्वारा १० लाख पौंड का 
ट्रेजरी बिल खरीदा जाना ब्रिटिश खजाने के लिए उसी तरह ऋण लेना हुआ 
जिस तरह कि ब्रिटिश जनता १० छाख पौंड की बचत-सर्टिफिकेट ( 89ए78 


जे 


०८४४१८४८८ ) खरीद लेती। अब दूसरी बात यह है कि साधारण 
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जनता ने जब रुपया बचाया तो अपनी सम्पूर्ण आय को सामानों पर न 
व्यय कर उसने तो राष्ट्‌ की एक सेवा, खपत कम कर के, कर ही दी और यह 
एक साधारण वात रह गयी कि उसने उस बचत के धन से सरकारी सिक्यूरिटी 
का कागज खरीद लिया। वह इसे अपने बैंक में भी छोड़ देती तो भी कुछ 
हर्ज न था। यदि जनता ने १०० पौंड का वार-बौंड खरीदा, तो उसको बेंक 
आफ इंग्लेण्ड में सरकारी हिसाब में जमा कराना पड़ेगा जब कि उसके दिये चेक 
का भूगतान साफ होगा । दूसरी तरफ यदि उसने अपना १०० पौंड बेंक में ही 
छोड़ दिया तो उसका बेंक ट्रेजती डिपाजिट रसीद लेकर १०० पौंड सरकारी 
खजाने को दे ही देगा। दोनो चीजें तत्वतः तो एक ही हुई और यह कहना गलत- 
बयानी हो जायगा कि द्रेजरी 'डिपाजिट रसीदों पर छिया हुआ रुपया जनता की 
असली बचत का धन नहीं है । 

जो कुछ भी हो, युद्ध-कार्य के लिए किस प्रक्रिया से धन जमा किया जाता 
हैं इसपर कुछ प्रकाश तो दिया ही जा सकता है। १ जनवरी १९३९ से लेकर 
३१ दिसम्बर १९४० के सात वर्षों के भीतर ब्रिटिश सरकार ने ३३४६८० लाख 
पौंड लड़ाई पर खर्च किया । इसी अवधि में इसने १५७६२० लाख पौंड अर्थात 
४७ प्रतिशत कर से प्राप्त किया और २४६८० लाख पौंड अर्थात्‌ ७ प्रतिशत इसने 
उन खुदरा तरीकों से जमा किया जिनका हवाला ऊपर दिया जा चुका हैं। (सरकारी 
सम्पत्ति की आय से, सामाजिक बीमा फंड के फाजिल कोष से, विदेशी सरकारों से 
लिये हुए ऋण के द्वारा, आदि )। शेष १५२३८० लाख पौंड अर्थात ४६ 
प्रतिशत उसने जनता से ऋण लेकर खर्च किया । सवाल यह है कि इतने धन में 
से कितना जनता की वास्तविक बचत का रुपया था और कितना सर्जित रुपया 
था ? सम्पूर्ण धम-राशि में से ४८३१० लाख पौंड राष्ट्रीय-ऋण का रुपया था पर 
हमने दिखाया है कि इससे कोई तत्व स्पष्ट नहीं होता! इस सवाल का 
थोड़ा-थोड़ा सही उत्तर बेंकों के आंकड़े देखने से मिल सकता है। १९३८ 
साल में औसतन हूंदन के क्लीर्यारिय बेंकों के पास (जो देश के सारे बेंक नहीं हें ) 
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२८०० लाख के डिसकाउन्टेड बिल (93 08८0प77६८व ) थे जो प्रायः सबके सव 
ट्रेजरी बिल थे, ६३७० लाख पौंड के विनियोग के कागज थे, जो सव के सब 
सरकारी सिक्‍यूरिटा के कागज थे और १५१० लाख के अल्पावधि ऋण के कागज 
( 770706ए ढ थी ब्ातव॑ 5907 70006 ) थे जिनका अधिक भाग 
ब्रिटेन की सरकार को ऋण में दिया गया था। स्वयं बेंक आफ इंग्लेण्ड के पास 
३१५० लाख पौंड की सरकारी सिक्‍यूरिटियां थीं। युद्ध-पूर्व के उस वर्ष में बेंक- 
कारबार के जरिये कम से कम सरकार को १५७५० लाख पौंड कर्ज मिले ( इसमें 
उन बेंकों का हिसाब नहीं लिया गया है जो लंदन क्लीथरिंग हाउस के सदस्य नहीं 
हैं)। सन १९४५ साल का ऐसा ही हिसाब प्रायः ५५००० हराख पौंड का योग 
बताता हैं। पर १९३८ के अंकों के ऊपर जो ३९२५० लाख पौंड की बढ़ोत्वरी 
((7०/८४४८) १९४५ में हुई, वह बंकों की सम्पत्ति (488८8) की निखालिस बढ़ती 
नहीं है । इन सात वर्षों में बेंक आफ इंग्लेण्ड ने ३२६० लाख पौंड का सोंचा गंवाया 
और क्लीयरिंग बेंकों के एडवान्स भी प्रोय: २००० लाख पौंड से ऊपर गिर गये । पर 
३२००० लाख पौंड का बेंकों का सरकार को दिया हुआ ऋण तो निश्चय ही उन्तके 
तलपट के जमा की ओर का था--अर्थात इन बेंकों ने मुद्रा सजित कर सरकार को 
दिया था। अब इस निष्कर्ष को जिरह पर चढ़ाकर ( ८7055-८76८#ऋ८०) यह पूछा 
जा सकता है कि इन वर्षो में मुद्रा-पूति की वास्तविक दशा क्या रही ? १९३८ में 
४४६० लाख पौंड के नोट बाजार में चालू थे ( यानी वे वेंकों के खजाने के वाहर थे ) । 
'बैंक-डिपाजिटों का कुल योग २२७७० लाख पौंड था--कुलछ मुद्रा-पूर्ति का योग 
२७२३० लाख पौंड था। १९४५ में यही संख्या क्रश: १२६३० लाख पॉंड, 
४६९२० लांख पौंड और कुल योग ५९५०० राख पोंड थी। यह ३२३२० 
लाख पौंड की वृद्धि ऊपर बताये गये दूसरे तरीके के हिसाब में भी करीब वराबर 
आयी है । 

इसलिए हम कह सकते हें कि युद्ध-काल में ब्रिटिश सरकार ने अपने व्यथ का 
४७ प्रतिशत कर के द्वारा बसूला, ७ प्रतिशत अन्य प्रकार के राजस्वों (7/2ए८० प८) 
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द्वारा पाया, प्रायः ३६ प्रतिशत ब्रिटिश जनता की वास्तविक बचत का रुपया 
लिया और करीब १० प्रतिशत प्राप्त किया बेंकों द्वारा बनाये गये नये धन से । 
युद्धकाल की अच्छी अर्थ-व्यवस्था की कसौटी यह हैँ कि ज्यादे से ज्यादा रुपया कर 
के द्वारा वसूल किया जाय और मुद्रा-सुजत कर के कम और दोनो हिसाबों से ब्रिटेन 
की सरकारी १९३९-४५ के युद्ध-छाल की अर्थ-व्यवस्था सर्वोत्तम नहीं तो संसार 
के सभी देशों की उत्तम अर्थ-व्यवस्था में से एक अवध्य' कही जायगी । 

यद्यपि ३२००० लाख पौंड धन जो युद्ध-व्यय को पूरा करने के लिए सर्जित 
किया गया, युद्ध के कुल व्यय का एक बहुत छोठा-सा भाग था, फिर भी यूद्ध- 
पूर्व की मुद्रा-पूर्ति के मुकाबले यह अवश्य ही बड़ा था। यह सच है कि यूद्ध- 
समाप्ति के बाद भी १९४७ तक यह विधि चली ही जाती रही है और १९४७ के 
अन्त तक मुद्रा की पूर्ति (नोट और डिपाजिट दोनो को मिला कर ) प्राय: ७०५०० 
लाख पौंड पर पहुंच गयी थी। यहा १९३८ में २७००० लाख पौंड के करीब 
थी। इस तरह प्रायः १६० प्रतिशत की वृद्धि इसमें हुई और यह कहना परिमाण- 
सिद्धान्त की आंख मूंद कर गुछामी करता नहीं समझा जायगा कि इस मुद्रा-सृजन 
का परिणाम निरिचित रूप से स्फीतिकारक हुआ। असल में युद्ध के समय स्फीति 
होती हे--जितनी बड़ी लड़ाई उतनी अधिक स्फीति। और यह बात ब्रिटिश 
सरकार के अर्थ-विभाग ( 79706 ) के लिए शाबशी की है कि इतने बड़े महायुद्ध 
ने उतनी अधिक स्फीति नहीं पैदा की । 

किल्तु मुद्रा-पूर्ति के विस्तार के सम्बन्ध में एक दिलचस्प विषय है, जिसको 
ध्यान में रखना चाहिये। १९३८ से १९४७ तक के ९ वर्षों में मुद्रा की पूर्ति 
१००: २६० के अनुपात में बढ़ी। परन्तु राष्ट्रीय आय (जो देश के संपूर्ण 
उत्पादन, गुणा मूल्य-स्तर होती है--अर्थात्‌ यह पद या “पर के समान 
परिमाण-सिद्धान्त के अनुपांत के हिसाब में अध्याय ४ में दिखाया गया है ) उसी 
अनुपात में नहीं बढ़ी। सरकारी अनुमान के मृताबिक यह मोटा-मोटा 
तौर पर ५७७७० लाख पौंड १९३८ में थी और १०९३४० लाख पौंड 
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के 


१९४७ में अर्थात्‌ इसमें १००: १८९ की वृद्धि हुईं। अगर दोनों साल 
के आंकड़ों की परिमाण-सिद्धांन्‍्त के आधार पर तुलना की जाय, तो यह कहना 
पड़ेगा कि या तो मुद्रा का श्र अर्थात्‌ अ्रमण-प्रवाह युद्धकाल में घट गया अथवा 
विकल्प से का, इसके सम्पूर्ण साधन का अनुपात, जिसे जनता नगदी के रूप में 
रखना चाहती है, बढ़ गया था। मुद्रा के आकार ( ए0०प्रा76 ० 770769), 
जनता द्वारा नगदी मुद्रा की ओर अधिक झुकाव और ब्याज-दर का जो 
त्रिकोशात्मक सम्बन्ध-क्षेत्र ( धपरच8पछ 7टॉ070879 ) इस अध्याय में 
प्रारम्भ ही में दिखाया गया है, हमें इस योग्य बनाता है कि इस कहानी 
को और अगे बढ़ाया जाय। प्रथम जमंन-युद्ध के समय ब्याज-दर बहुत 
ऊंची चढ़ गयी। नतीजा यह हुआ कि खर्च चलाने के लिए सरकार जो 
ऋण लेने गयी, उसपर उसे बहुत व्यय करना पड़ गया। जब १९३९ में पुनः 
युद्ध छिड़ा, तो सरकार ने इस बार यह निश्चित कर लिया था कि यह लड़ाई ३ 
प्रतिशत से अधिक ब्याज की नहीं होगी (इस लड़ाई में ३ प्रतिशत से अधिक 
ब्याज पर रुपया कर्ज नहीं लिया जायगा ), और वास्तव में सरकार ने जो ऋण 
लिया, उसपर उसमे इससे अधिक ब्याज नहीं दिया (की) भऔौर सम्पूर्ण ऋण का 
प्रता तो उससे भी कम रहा। पर ब्याज की नीची दर का अर्थ यह है कि जनता 
में अधिक नगदी जमा की मांग रही | थोड़े में, ३ प्रतिशत और उससे भी कम 
ब्याज-दर पर रुपया लेकर खर्च करने में साधारण हिसाब से कहीं बढ़-चढ़ कर मुद्रा- 
सुजन की आवश्यकता हुईैं। इसका अर्थ यह हुआ कि देश ने अपने सम्पूर्ण साधन 
का एक बड़ा भाग मुद्रा के रूप में रख कर लड़ाई समाप्त की । 

इस मुद्दे पर हमलोग थोड़ी देर बाद ही आ रहे हैं। परन्तु पहले हमें युद्ध- 
कालीन स्फीति को थोड़ा और विश्लेषण देना चाहिये । इससे पहले इस तत्व को 
प्रिमाण-सिद्धान्त के रूप में समझाया गया है। अब इसे बचत और विनियोग की 


(क) उस द्र को छोड़ कर जो वास्तव में मुद्दत पूरे होने तक रखे जाने वाले 
नेशनल सेविंग्स सटिफिकेट पर दी गयी थी । 


सकाामाभ. फकमाजाकक अब 
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] 


परिभाषा के अनुसार कैसे फिट किया जाय ? यह भी बताया गया है कि युद्ध- 
काल में बचत बहुत ज्यादा हुई थी। क्या ऐसा भी कह सकते हैं कि विनियोग भी 
उसी हिसाव से बहुत हुई थी ? (क) ठीक उसी अर्थ में जिसमें हमने इस अध्याय 
के प्रारम्भ में विनियोग की परिभाषा दी है, विनियोग बहुत बढ़ी नहीं थी। वास्तव 
में पृष्ठ २१५ पर दिया गया हिसाब यह बताता है कि जनता द्वारा पूंजी पर 
उन्त दिनों बहुत कम खर्च किया गया थां ( कुछ खर्च पूंजी पर सरकारी खर्च में भी 
आ गया था )। पर इस अध्याय के प्रारम्भ में जब हम बचत-विनियोग के सिद्धांत 
को समझा रहे थे, तो हमने यह मान लिया था कि उन दिनों जितना खर्च होता 
था वह या तो खपत वाले चाल पदार्थों के उत्पादन पर होता था अथवा टिकाऊ 
पदार्थ के उत्पादन प्र। उस समय हमने किसी तीसरे प्रकार के पदार्थ की चर्चा भी 
न की--ऐसे पदार्थ की जो न॒तो चाल पदार्थों की श्रेणी में आता है और न' ठिकाऊ 
पदार्थों की श्रेणी में आता है। ऐसे पदार्थ वे हैं जो दुश्मन पर बरसाये जाते हैं। 
यद्यपि युद्ध पर जो खर्च किया जाता है उसे विनियोग नहीं कह सकते, पर विषय 
समभने के लिए हम उसे इसी श्रेणी में रख लें तो हर्ज नहीं ।॥ चाल खपत योग्य 
पदार्थ और विनियोग के बीच जो प्रत्यक्ष स्पष्ट विभेद है, वह यह है कि जो आदमी 
चाल पदार्थों पर रुपया खर्च करते हें वे वही आदमी हैँ जो अपनी ही आमदनी 
से उन चीजों को खरीदगी के लिए रुपया जुटाते हैं। उधर विनियोग के मामले 
में जो आदमी अपनी आमदनी में से रुपया निकालते हैं और वे आदमी जो टिकाऊ 
पदार्थ की मांग पैदा करते हैं, एक ही व्यक्ति नहीं हैं। यही वह मासिक विभेद 
है, जिसपर बचत और विनियोग का सिद्धान्त ठहरा हुआ है। और इस विभेद 
को दृष्टिगत रख कर विचार करने पर युद्ध पर रुपया खर्चे करता विनियोग के बहुत 

कुछ करीब है, बनिस्‍स्बत चालू पदार्थों, पर रुपया खर्चनें के। फौज की भर्ती 


निकल नननलनगन पल ननननीनन +न नल ननभ 











(क) अथवा अधिक ठीक-टीक तरह से क्‍या यह कहा जा सकता है कि विनियोग 
बचत से अधिक हो गया ? यह बात प्रृष्ठ १८१-८२ पर बतायी गयी है कि अन्त 
में बचत और विनियोग दोनो, बराबर एक दूसरे के समान ही आ जाते हैं । 
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होती है, गोछाब्रारूद बनायी जाती है, तोपें दगती है--इस सबमें इस बात का 
बिलकुल ही रुयाल नहीं किया जाता है, कि इन सबमें जो धन खर्चे हो रहा है वह 
बचत में की धन-राशि है जिसे कर द्वारा इकट्ठा किया गया है था बचत द्वारा। 
इसलिए इस भेद के दोनो बाजू, इस अध्याय में जिन सबका जिक्र हुआ है, उन 
सारे आथिक परिणामों को साथ लिये हुए, दूसरे से आगे-पीछे निकल जा सकते 
हैं। इसलिए हमलोगों ने इसका जो नाम रखा है उसके अनुसार, युद्धकाल में 
जो आर्थिक परिवर्तन होते हैं, विनियोग की बढ़ोत्तरी मानना चाहिये--इतनी बढ़ी 
हुई कि इतनी ही विशाल बचत से भी यह कभी-कभी आये निकल जाती है। 
हमलोग चाहे जिस मार्ग से भी इस निष्कर्ष पर आवें, वह एक ही होता है कि 
युद्ध स्फीति की दशा को पेदा करता है। युद्ध के अन्तिम दो वर्षों में जो दशा 
थी और इसके अन्त होने के बाद दो वर्षों तक जो आर्थिक दह्ा रही वह उसी 
प्रकार की थी जेसी प्राथमिक विश्लेषण पर उस स्थिति से निकलती है, जब व्यव- 
साय-चक्र की उध्वं गति, कार्य-व्यस्तता की सीमा तक पहुंच जाने पर भी 
जारी रहती है । ह 
युद्वीत्तर-काल के सम्बन्ध में कुछ भविष्य कथन करने से हमें परहेज करना 
चाहिये। पर एक निष्कर्ष, किसी तरह मिकाला जा सकता हैें। १९१४-१८ 
की लड़ाई के बाद, प्राय: दो साल की देरी के उपरान्त, व्यावसायिक कांयों में संको- 
चन और मूल्य में कुछ पतन हुआ। यद्यपि यह गिर कर यूद्ध-पूर्व की स्थिति 
तक तो नहीं आया । परन्तु युद्ध-काल में जो अतिरिक्त रुपयों का सृजन हुआ 
था, उनमें से एक छुदाम भी पीछे वापस नहीं लछिया गया । यदि १९३९-४५ के 
यूद्ध के बाद भी घटनाओं का वही क्रम चलता, तो उसका परिणाम यह होता कि 
स्जित मुद्रा की १९१४-१८ काल से भी अधिक विशाल राशि रह जाती-न्यह 
राशि राष्ट्रीय आय की तुलना में बहुत बड़ी होती । पर , १९४७ साल के अन्त 
में, आज जब कि ये पंक्‍क्तियां लिखी जा रही हैं, वे बहुत कम हें। इस 
बात से दो परिणामों की भाशा की ज़ञा सकती है। प्रथम यह हैँ कि ब्याज की 


२२८ बचत और पंंजी 


नीची दर के लिए यह एक जबर्दस्त प्रेरणा होगी। दूसरा यह होगा कि चंकि 
जनता के पास उसकी क्रय-शक्ति का एक विश्ञाल अंश तरल मुद्रा के रूप में होगा, 
देश के कल-कारखाने और व्यवसायों को बैंकों से ऋण लेने की कम जरूरत पड़ेगी। 
बहुत ऊंची डिगरी का तरलता (७ |787 46४7९४ ० उवृष्पंधा9) का अर्थ यह 
है कि उद्योग-धंधों के पास अपना बहुत-सा नगद धन इकट्ठा हो जाता हे जिसमें 
से वे अपने पर ही निर्भर करने योग्य पूंजी मिकाल लेते हे। एक ही पीढ़ी 
के भीतर मुद्रा की प्रभूत राशियों के दो-दो बार महासृजन (795&ए6 ८7८७४07 ) 
के कारण बेंकों का काम भी अब बदल रहा है। अब वे केवल वह 
संस्थायें ही नहीं रहीं, जो लोगों की बचत का रुपया समेट कर रखती और उसे 
उद्योग-धंधों को ऋण देने में व्यय करती हें । अब तो वे समाज के धन का तरल 
रूप सब समेट कर रखती हें और उसे सरकार को कर्ज देती हें। इस परिवतेंन 
का नतीजा अगले दो-चार यूगों के भीतर प्रकट होगा । 


छठा अध्याय 
मुद्रा-नीति 


(0० ७०१'.५२५ ?().[0ए५ 
मुद्रा-नीति के उद्दे इय 


कप्कछ 08[5४ए78 067 १४0एा४रर ए0ा6ए 

पिछले तीन अध्याय इस विषय के वर्णन में लगाये गये है कि आधुनिक समाज 
की मुद्रा-नीति किस मार्ग से काम करती है। यह भी दिखाया गया है. कि 
किस प्रकार यह व्यावसायिक ह्रास-वृद्धि पर प्रभाव डालती है और किस प्रकार 
उत्तादन पर। इस पुस्तक का दूसरा अंश इस विषय से सम्बन्धित रहेगा कि 
मुद्रा का अन्तर्राष्ट्रीय स्वरूप क्या हैं ? पर इसके पहले कि यह मुद्रा सम्बन्धा 
विशाल विचार-विमर्श के इस दूसरे अंश पर पहुचें, यह उपस्थित अध्याय भी समाप्त 
हो जाना चाहिये जो नीति के सम्बन्ध में है। यह एक ऐसे विषय का विचार 
करता हैँ जो मोटा-मोटी तौर पर देखने से, इस पुस्तक के बाहर का विषय ज्ञात 
होगा। क्योंकि इस पुस्तक का मुख्य उद्देश्य तो मुद्रा सम्बन्धी तत्वों की छानवीन 
और उसके वर्णन से है--इसका उद्देश्य यह नहीं है कि मुद्रा-नीति सम्बन्धी कुछ 
सुझाव उपस्थित किया जाथ। परन्तु यह विषय' जहां पर आ कर पहुंच गया है 
वहीं पर विना कोई निष्कर्ष निकाले और विदलेषण के फलस्वरूप जो तत्व प्राप्त 
हुए हैं उनकी चर्चा बिना किये, यदि हम इस विषय को छोड़ देते हैं तो यह मूर्खता 
होगी । परन्तु जिसे सम्पूर्ण मुद्रा-नीति कहेंगे उसका सांगोपांग वर्णन करने की 
चेष्टा नहीं की जायगी । यह चीज तो और एक अलग पुस्तक का विषय' है । 

एक निरिचित मुद्रायिक व्यवस्था रखने के आथिक लाभ इतने अधिक हैं कि बिता 
ऐसी कुछ व्यवस्था किये आज कोई समाज रह नहीं सकता है । परन्तु पिछले अध्यायों 
में जो कुछ लिखा गया है उससे प्रगठ होगा कि मुद्रा के साथ यदि बहुत-सी सुविधायें 
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हैं तो बहुत-सी असुविधायें भी हैं। मूल्य की ह्वास-वृद्धि और व्यवसाथ-चक्र का 
ज्वार-भाठा जो दोनो ही कम से कम आंशिक रूप से मुद्रा की विद्यमानता के ही 
परिणाम हें, इन असुविधाओं में से एक हैँं। मुद्रा-तीति की उत्तमता इसी में हू 
कि इन असुविधाओं को कम से कम किया जाय । 

जैसा कि हमने पहले बताया है, हमें मुद्रा के दीर्घावधि व्यवहार और अल्पा- 
वधि व्यवहार के बीच के विभेद को समभ लेना चाहिये। दीर्घावधि में, जिसका 
काल एक-दो पीदी या उससे अधिक भी होता है, स्पष्ठ मुद्रायिक स्वभाव यह 
हैं कि एक काल में तो मूल्यों की वृद्धि को प्रवृत्ति रहती है और दूसरे में उसके ह्ास 
की । यह उध्वें तथा अधोगति ( जसा प्रवाह हो ) अच्छे और बुरे व्यवसाय के 
समयों पर छायी रहती है और यह कहना कठिन है कि मानवीय भौतिक उच्चति 
एक में अधिक होती हैँ और दूसरे में कम । इस बात के प्रमाण हैं कि मूल्य-हक्वास 
के दीघ काल में वास्तविक मजदूरी, मूल्य-वृद्धिकाल की अपेक्षा अधिक तेजी से 
बढ़ती है। पर इस काल में बेकारी अधिक होती है। दोनो में कौन-सा समय 
अच्छा है, इसपर कुछ निर्णय देने के लिए यह सोच लेना होगा कि ऊंची मजदूरी 
और लगातार कार्य-व्यस्तता, दोनो में से कौन-सी अच्छी है। अल्पावधि समय के 
लिए तो इसका निर्णय कर लेता आसान है। तेजी और मन्दी दोनो के बीच 
जो विकल्पता रहती है, वह आती ही हे, चाहे मूल्यों की दीर्घावधि प्रकृति ऊंची 
हो या तीची हो । और इसका प्रभाव अत्यन्त हानिकर होता है। 

मन में यह्‌ लाहच आ सकती है कि यहां पर उन सुथरे विचारों को धारण 
किया जाय जो मुद्रा-नीति के दीघाविधि एवं अल्पावधि काल के लिए दिये 
जाते हें। किन्तु इन विचारों पर जैसे गंभीर चितन करते हें, दीर्घावधि नीति के 
उद्देश्य और उसे प्राप्त करने के साधन, दोनो ही अवास्तविक लगते हैं। उद है 
हरणार्थ सवाल यह है कि मूल्य-स्तर का आदर्श, दीर्घावधि रुख, क्या होना उचित 
हैं [यह ऊपर की ओर हो, नीचे की ओर हो अथवा स्थिर हो? दोनों के 
लिए दलीलें दी जा सकती हें। इस तरह की दलील बराबर दी जाती हे कि 
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नि ये 


सम्पूर्ण आथिक ढांचे की उत्पादन-क्षमता बढ़ती ही जा रही है और यह वृद्धि- 
प्रवाह प्रतिवर्ष १ से १३ प्रतिशत का है। मूल्य-स्तर इसी हिसाव से नीचे गिरना 
चांहिये। इस ढंग से तो मजदूरी करने वालों को आपसे आप, समय-समय पर 
मजदूरी-वृद्धि की मांग किये बिता समाज की उत्पादन-क्षमता की वृद्धि का छाभ 
मिल जाना चाहिये। मूल्य-ह्ास ही वह तरीका है जिसके द्वारा वे लोग समाज 
की वर्तमान आर्थिक दशा का. कुछ लाभ प्राप्त कर सकते हैँ जिनकी आय रुपयों 
में बंधी हुई निरिचत है । यह भी कहा जा सकता है कि स्थिर मूल्यों में मृद्रा- 
स्फीति की भयावह स्थिति को भी वचाया जा सकता है । दलील यह हे कि बढ़े हुए 
उत्पादन पर भी यदि मूल्य नहीं गिरे तो लाभ के परिमाण में वृद्धि होने की संभा- 
वना हो जाती हू ( क्योंकि मजदूरी की वाढ़ उसी के वरावर कभी नहीं होती ) चूंकि 
इस तरह का वढ़ा हुआ मुनाफा वायु-पात ( #एएवंदा[8 ) की स्थिति के समान 
होगा जो प्रायः हर एक उद्योग-धंधे में आता है, चाहे उसके उत्पादन की मांग बढ़ी हुई 
भी हो थाच हो । इससे वृद्धि प्राप्त विनियोग की सम्भावना उद्योग-बंधों की पूंजी 
में हो जायगी। थोड़े में मूल्य स्थिर भी रहे तो भी' स्फीति की अवस्था आ 
सकती है । इस प्रकार की दलील के समर्थन में मुख्य उदाहरण वह स्थिति है 
जो अमेरिका में १९२२ और २९ के बीच आयी थी। उस समय कीमतें औसतन 
बहुत ही स्थिर थीं ( यदि सट्टा बाजार की कीमतों को इस विचार से बाहर रखा 
जाय' ), पर इसके बाद ऐसी घटनायें वहां हुई' जिनसे यह बिलकुल स्पष्ठ हो 
गया कि उन दिनों इतना बड़ा विनियोग हुआ था कि जिसको संभाला नहीं जा 
सकता था ओर फलस्वरूप १९२९ में जो विश्ञाट (८7४७7) हुआ, वह आर्थिक 
इतिहास में ज्ञात किसी भी घटना से अधिक तीत्र था। 

यह दलील गिरती हुई कीमतों के लिए है । पर बहुत धीरे-धीरे उठती हुईं कीमतों 
के लिए भी ऐसी ही अच्छी दलील दी जा सकती है । यह कहा जाथगा कि स्फीति 
के मुकाबले में विस्फीति वास्तविक में एक भारी संकट है | क्‍योंकि स्फीति के एक साल 
के लिए, जब कि परिस्थिति कुछ ऐसी बन जाती है कि स्फीति हो, कम से कम तीन 


२३२ मुद्रा-तीति 


ऐसे वर्ष होते हूँ जिनमें स्थिति कम या अधिक मान ( 06८६27८८ ) में विस्फीति के 
अनुकूल होती है । अपनी साधारण दशा में अथिक ढांचे को धीरे-धीरे मूल्य-वृद्धि के 
एक हलके-से टानिक की आवश्यकता रहती है जो उसको चलाता रहे । ओर यदि 
स्थिर आय वालों के लिए बढ़ती हुई कीमतें परेशानी लाने वाली हुई तो बहुत कम 
व्यक्ति ऐसे बचते हें जो बहुत धीमी वृद्धि के प्रभाव को देखने के लिए बहुत दिलों 
तक बचे रह सकें। गिरती हुई कीमतों के बढ़ने के पक्ष की दलील १९२० में 
अमेरिका की स्थिति का उदाहरण दे सकती है, पर कीमतों के बढ़ने के पक्ष की 
दलाल के समर्थन में तो सम्पूर्ण मुद्रा-इतिहास ही उपस्थित किया जा सकता है। 
संसार ने पाया हैं कि थोड़ा-थोड़ा बढ़ते जाने वाला मूल्य-स्तर, मृद्रा-ऋरा के बढ़ते 
हुए भार को एक व्यर्थ बोफ बन जाने से रोकने के लिए, रखना आवश्यक है। 
मनुष्यता का संगठन इस समय एसा हो गया है कि ऋण लिये बिना उसका काम 
नहीं चल सकता ; हर एक मंदी की देन ही ऋण है और यह अच्छा है कि 
इस सामाजिक उल्भन को सुलुभाने का उद्देश्य रख कर, धीरे-धारे, आंशिक और 
अप्रत्यक्ष मूल्य-वृद्धि अपना दौर कायम रखे बनिस्बत इसके कि महाजन-खद्दुक में 
भीषण संघर्ष हुआ करे । केवल एक ही शताब्दी ऐसी हुई है जो उन्नतिशील भी है 
ओर समाधान पूर्ण भी और जिसमें कीमतें बढ़ी नहीं हैं। वह १९वीं शताब्दी 
हैं जिसमें औद्योगिक क्रान्ति के साथ जन-संख्या में भारी विस्तार का असाधारण 
लाभ समाज को मिला था। इससे आंधक स्थिर दा वाला समाज, जिस तरह कि 
हम लागों का समाज है , ब्याज को छरी से हलाल ही हो जाय यदि उसके भीतर 
मृल्य-वृद्धि का तत्व न हो । 

अब ऐसे लोग हो सकते हैं जिनका मन समझौते 'में ज्यादा खुश 
रहता हैं। इन लोगों के लिए समभौते का मार्ग स्थिर कीमतों का है। 
संभवत: विशुद्ध सैद्धान्तिक उद्देश्य से यह मार्ग सब से अच्छा होगा क्‍योंकि यदि 
मुद्रा का मूल्य बहुत स्पष्टता पूर्वक घट-बढ़ न करे तो मुद्रा अधिक से 
अधिक निरपेक्ष चीज हो जायेगी और मुद्रा के लिए इस तरह की स्थिति 
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ठीक भी है जिसका निर्माण मध्यस्थता का कार्य सम्पादित करने के लिए ही 
हुआ था । 

दीर्घावधि मुद्रा-तीति के उद्देश्य को समभचा कठिन है--यह और भी कठिन 
है कि इस उद्देश्य की प्राप्ति के लिए युक्तियों की व्यवस्था दी जाय । क्योंकि मूल्यों, 
की दीर्घावधि गति छोटी-छोटी हलचलों का ही परिणाम है। मुद्रा की दीर्घावधि 
गति तभी पेदा होती है जब कि व्यवसाय-चक्त की उध्वंगति अधोगति की लम्बाई 
से बढ़ जाती है। इसकी उलटी दशा तब होती है जब उलटी बात होती है। 
इससे यही नतीजा निकलता है कि दीघंकालीन प्रकृति को केवल अल्पकालीन ह्वास-! 
वृद्धि की प्रक्रिया ही प्रभावित कर सकती है, अन्य नहीं । स्पष्ट रूप से इस बात 
की आवश्यकता हेकि व्यवसाय-चक्र पर अमल करने में बहुत अधिक लचीलापन 
के साथ व्यवहार किया जाय---इसपर समभ-बूक कर नियंत्रण रखने की आवश्यकता 
है। कभी इस नियंत्रण का रुख जान-बुककर बढ़ती की ओर होने देता चाहिये 
और कभी घटती की ओर ।  परिणामतः ऐसे अवसर आ सकते हैं जब कि कोई 
दीर्घावधि नीति उलटी दिशा में खींच रही हो जिसका परिणाम दुर्भाग्य पूर्ण 
होता है । 

दीर्घाविधि मूल्य-स्तर-प्रकति पर नियंत्रण रखने के लिए जो, जाने या अनजाने 
प्रयत्न हुए हें उनमें थही ऐब था। इनमें से कई चेष्टाओं में तो यही हुआ है कि 
तरह-तरह के उपायों द्वारा वतंमान चालू म॒द्रां को नियंत्रित किया जाय। तके 
के विचार से यह यूक्‍्ति गलत नहीं हे । पिछले अनुच्छेद में हमने यह दिखाया है कि 
मुद्रा के परिमाण-सिद्धान्त द्वारा मोटा-मोटी रूप से यह समझाया जा सकता हैँ कि 
कीमतों की दीर्घकालीन गति कैसे आ जाती है, और यद्यपि मुद्रा की संख्या और चाल 
मुद्रा की संख्या दोनो एक ही चीजें नहीं हैँ तो भी दोनो के बीच बहुत निकट का तथा 
बहुत घना सम्बन्ध हे । मुद्रा-इतिहास के सम्पूर्ण प्रसार में हम यह पाते हैं कि 
राज्य के पास धातु की सीमावद्धता के कारण मुद्रा की संख्या आपसे आप नियन्त्रित 
रहा है और जब देश की मुद्रा में कागजी मुद्रा का प्राधान्य हो गया, तब इसकी 
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संख्या को भी सुरक्षित स्वर्ण-कोष से जोड़ कर मुद्रा की संख्या पर रोक-छेंक डाले 
रखी गयी थी। इंग्लेण्ड में एक निश्चित पक्‍क्ी (0प८979) संख्या के ऊपर 
जो नोट चालू किये जाते हें, उनके लिए पूरा-पूरा सोना बक आफ इंग्लैण्ड में 
सुरक्षित रखा जाता है। अरिमेका का तरीका यह है कि जितने का नोट जारी 
किया गया हो, उसका कम से कम ४० प्रतिशत मूल्य का सोना सुरक्षित रखना 
चाहिये। फांस में १९१४ से पूर्व नोटों की संख्या निश्चित कर दो गया थी। 
परन्तु इस तरह से निश्चित संख्या, एक काल में तो यथेष्ट हो सकती है, दूसरे 
में वही अपर्याप्त ठहर जाती है और नोटों का पल्‍ला सुवर्ण के साथ बांध 
देने से उसकी संख्या की ह्वास-वृद्धि सुवर्ण-उत्पादन-विद्या ( गरधंणागह& 
807670८6 ) की ताबेदार हो जाती है। इसलिए इन दोनो में से एक भी 
कीमतों की दीघंकालीन प्रवृत्ति को निश्चित करने की दिशा में वैज्ञानिक युक्ति 
नहीं हो सकती । ये केवल भोंड़े उपाय हैं. जिनसे मात्र इतना विश्वास हो जाता । 
हँ कि और चाहे जो कुछ हो, बहुत तेजी से और बहुत दिनों तक जारी रहने वाली 
स्फीति की अवस्था नहीं रहने पायेगी । पर मुद्रा के विस्तार पर कोई सीमा 
रखते में कठिनाई यही है कि वह किसा गलत क्षण में आ कर न पड़ जाय। 
व्यवसाप-चक्र की उध्वंगति में हमेशा बहुत अधिक बढ़ी हुई मुद्रा-संख्या की आवध्य- 
कता होती हूँ और यद्यपि एक मिश्चित सीमा पर पहुंच कर इसकी वृद्धि को रोक 
देना अच्छा है, तो भी ऐसा बिलकुल ही संयोग से हो सकता है कि रोक का सही 
स्थल वही हो जो कई साल पहले ही निश्चित कर दिया गया हो, अथवा संयोग से 
सोने का जितना बड़ा कोष किसी राष्ट्र के पास एकत्रित हो गया हो। कभी-कभी 
मंदी के दिनों में भी चालू मृद्रा की संख्या बढ़ी हुई होती है ।( यद्यपि सिक्‍के की 
संख्या बढ़ी हुई नहीं होती ) उदांहरणार्थ यदि बेक-प्रथा पर विश्वास नहीं किया 
जाय और जनता अपने जमा रुपयों को बेंक से तगद निकाल ले। ऐसी 
अवस्था में मुद्रा की वृद्धि से इनकार करना निरथथंक और मूर्खतापूर्ण कार्य ठहर 
सकता है । 
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हाल के वर्षो में मुद्रा के आकार पर नियंत्रण रखने के बहुत-से सूक्ष्म और 
नवीन उपाय बताये गये हें जिनमें यह उद्देश्य रखा गया है कि दीर्घावधि मूल्य- 
प्रवृत्ति पर शासन रखा जा सके । उदाहरणार्थ, यह सुझाव दिया गया हैँ कि 
अधिकतम चाल मुद्रा का परिणाम जनसंख्या के हिसाब से घटता-बढ़ता रहे 
अथवा उत्पादन के आकार के अनुसार परिवर्तित हुआ करे । पर ये सभी सुकाव 
इस आपत्ति के योग्य हें कि यदि उन्हें अल्पावधि नीति में बाधा पहुंचानी न हो 
( जो दीर्घावधि नीति से अधिक महत्वशाली है ) तो वे केवल औसतन कुछ 
वर्षो के लिए ही लागू किये जा सकते हें, किसी खास समय के लिए नहीं । और 
इस तरह का कोई संशोधन उन सुझावों को कार्य में छाये जाने के विचार से 
असंभव बन जाता हे । ु 

इसलिए हम छोग इस निष्कर्ष पर आने के लिए लाचार हो जाते हें कि 
. दीर्घावधि नीति को यों छोड़ देना चाहिये कि वह अल्पकालीन नीति से अपने 
आप निकले। क्‍योंकि जो कुछ भी हो, अल्पकाल की अवधि में जो युक्ति स्थिरता 
लाती हें वह दीर्घ कालीन अवधि के लिए क्‍यों आपत्तिजनक होगी ? इसी से 
हम यह प्रतिपत्ति (7667) भी जोड़ सकते हें कि चूंकि परिमाण-सिद्धान्त दीर्घावधि 
के लिए ठोस साबित हो चुका हे इसलिए कोई भी अल्पायु नीति जिसमें मुद्रा का 
विशाल परिमाण में सृजत अथवा उसके विघटन की बात हो, परित्याग करनी 
चाहिये। पर इस कथन को भी इस तरह संशोधित करता चाहिये कि इसका 
अथे “शेष बच जाने के बाद मुद्रा का विशाल परिमाण सें सुजत अथवा विघटन 
भिकले ।” समय-समय पर मुद्रा-सुजन की आवश्यकता भी पड़ जा सकती है । 
साधारण जन के लिए मुद्रा सम्पत्ति का सब से अधिकतम तरल रूप हैं। कभी- 
कभी वह यह भी इच्छा कर सकता हें---ज॑से कि भारी मंदी के समय--कि वह अपनी 
सम्पत्ति का सबसे बड़ा भाग तरलाकार (0फ्र6 40770) बना कर रखे, और हमलोग 
अध्याय ४ में यह बात पढ़ चुके हैं कि यदि उस समय उसे संचित कर रखने योग्य 
यथेष्ट मुद्रा प्राप्त नहीं हो तो उसका प्रभाव यह होगा कि ब्याज-दर में वृद्धि हो 
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जायगी, जिसके कारण मंदी से छुटकारा पाने की प्रक्रिया में बाधा भी पड़ 
सकती है। इस तरह इस नतीजे पर पहुंचने -से बचा नहीं जा सकता कि 
दीर्घायु ( [072 ६८४४४ ) नीति को अल्पायु ( ४7070 “पा ) नीति से निकलने 
के लिए ही छोड़ देना चाहिये । 

इससे सम्पूर्ण उत्तरदायित्व अल्पावधि नीति पर आकर पड़ जाता हे। इसका 
उद्देश्य क्या होना चाहिये ? इससे पूर्व के अध्याय' में जो विश्लेषण किया गया, 
उससे यह परिणाम निकालना तकंयूकत होगा कि इस नीति का प्रकट उद्देश्य 
यही होना चाहिये कि बचत ओर विभियोग के बीच पूर्ण कार्य-संलग्नता के 
स्थल पर पहुंच कर संतुलन स्थापित हो जाय। हम इस बात को सचमृच 
परिभाषा के रूप में मान सकते हें पर इसमें कुछ भाष्यीकरण ( वंश८- 
772८2707 ) की भी आवश्यकता है। मंदी और तेजी के पुराने विकल्प 
का एक परिणाम यह है कि समाज के विनियोग का अधिक भाग ८ साल 
में से दूसरे-तीसरे साल तक ही भर जाता है। इसका नतीजा यह होता 
है कि निर्माण का उद्योग-धंधा करने वालों को, अपने ऊपर पड़ी हुई मांग के 
भार को संभालने के लिए, यशथेष्ट संख्या में आदमी और पूंजी लगाने की आवश्य- 
कता पड़ जाती है। यदि पूर्ण कार्य-संलग्नतावस्था' को ऐसी परिभाषा दें कि 
“इसे तब तक पूर्ण नहीं कह सकते, जब तक कि यह सारा श्रम और सारी पूंजी 
काम में नहीं लग जाती” और इस पूर्णसंलग्नता को स्थिर करने की चेष्टा की जाय, 
तो इसका परिणाम यह होगा कि वह समुदाय समूचे व्यवसाथ-चक्र में अधिक से 
अधिक विनियोग करता रहेगा। और यह चीज निश्चय ही उस काम्य स्थिति से 
कहीं अधिक हु जो साल-ब-साल समुदाय करना चाहता है। थोड़े में, इस प्रकार 
की पूर्ण कार्यलग्नावस्था लाने की चेष्टा में इस बात की आवश्यकता पड़ेगी कि 
जनता से बलात बचत करायी जाय और इस तरह की स्थिति, जैसा कि पृष्ठ २१० 
पर समझाया गया है, निश्चय पूर्वक अस्थिर और “स्फीति की भूमिका होती है । 


किसी ऐसे समाज में जिसमें सदस्यों को यह सुविधा रहती है कि वे अपने से अपनी 
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आय के उपयोग के विषय' में निर्णय करें, राष्ट्रीय आंथिक व्यवस्था का--यानी 
पूंजी वाले सामान ( ८०[अआध 80008 ) बनाने वाले, उपभोग्य, माल 
( 00ए058प्राथ्यटा5' 80008 ) तैयार करने वाले और दोनो के बीच का 
सामान उत्पादन करने वाले उद्योग-धंधों के बीच धन का वितरण किस 
प्रकार हो, इस योजना का--साधाण 'स्वरूप' यह है कि इन बातों को जनता ही 
तय करती है। अथवा और सख्ती से इस बात को लें तो यह इस तत्व से निर्णीत 
होता है कि जब हर आदमी काम में लगा हुआ है तो उसका वितरण किस ढंग से 
होता हैं। (क) यदि समाज में आयथिक व्यवस्था का यही स (ध।रण स्वरूप 
प्रचलित हो तो निर्माणक उद्योग-घंधों ( 60729 पटा00 व॥रतंप्रढाप68 ) 
में उस समाज का निरंचय ही बहुत अधिक आदमी लगा हुआ मिलेगा। 
इसलिए यह कोशिश करना कि हर आदमी काम में लगा रहे एक 
अस्वाभाविकता को बनाये रखने की चेष्टठा करना है और इसे बनाये तभी रख 
सकते हें जबकि ऐसा कोई उपाय हो जिसके द्वारा लोगा से उनकी आमदनी 
के एक छोटे-से भाग को ही खर्च करवाया जा सके और यह भाग उस भाग से 
छोटा हो जां लोग अपने मन से खर्च कर देंगे। दूसरे शब्दों में एकदम निर्वन्ध 
आर्थिक व्यवस्था वाले समाज में पूर्ण संतुलन के साथ निर्माण के काम-घंधों में पूर्ण 
कार्य-संलग्नता आ जाय यह अनहोनी बात है। यदि हम अपना प्राथमिक उद्देश्य 
यह लें कि तेजी और मंदी के सर्वनाशी प्रभाव से बचा जाय तो हमें “पूर्ण कार्य- 





(क) यह सही हे कि राज्य कर वसूलने और खर्चने के अपने अधिकार के कारण 
]॒ में कप 
बहुत प्रभाव डाल सकते हैं। यदि कर में उस धन से कम धन इकट्ठा किया जाता है जो 
समाज चाह चीजों पर व्यय करता है, तो यह वास्तव में छोगों की बचत को कम कर 
रे ह्ठै कि रन 

रहा हं। और यदि बहुत बड़ा कोष इकट्ठा किया जाता है तो बचत बढ़ा रहा है । परन्तु 
एक जनतान्त्रिक देश में ये काये केवल इस बात का आभास देते हैं कि निर्वाचक क्या करना 
चाहते हैं। और इसलिए यह कथन गलत नहीं ठहरता कि आशिक व्यवस्था का स्वरूप 
जनता ही निश्चित करती है । 
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लग्नता की व्याख्या “सब आदमियों के निर्माण के उद्योग-धंधों में लगे रहने से 
कुछ घट कर करनी चाहिये । इससे यह संभव होता है कि नीति का लक्ष्य हम 
“पूर्ण कार्य-संडम्नता के साथ-साथ बचत और विनियोग का संतुलन” यह रखें पर 
इससे यह कहना और भी मुश्किल हो जाता है कि “पूर्ण-कार्यलग्नता ', 
है क्या चीज। झायद सब से अच्छी सही परिभाषा यह हो कि “पूर्ण- 
कार्यलग्नता उप्त स्थिति पर पहुंच जाने को कहेंगे जब कि साधारणतः पदार्थों 
और नौकरियों की मांग (किसी खास पदार्थ या नौकरी की मांग नहीं ) साधारणतः 
पदार्थ! और नौकरियों की पूति के बराबर हो जाती है ।? अगर इस अथे में 
कभी पूर्ण कार्यलग्नता पर पहुंच जाया जाय और अगर इस स्थिति को कुछ वर्षों 
तक कायम रखा जाय, तो निर्माण-धंधे में से फाजिल श्रम और पूंजी निकल कर 
कहीं ओर अपना ठिकाना कर लेती हैं। जब ऐसा हो जाय तभी हम' कह सकते हैं 
कि “पूर्ण कार्यलग्नता” का अर्थ वही है जो इन शब्दों से कभलकता है और तभी हम 
कह सकते हैं कि “पूर्ण कार्यछग्नता के साथ-साथ बचत और विनियोग का संतुलन” 
मुद्रा-नीति का लक्ष्य था । 

इस नीति के लक्ष्य का वर्णन कर के अब यह बताना है कि वहां तक पहुंचा 
केसे जाय ? पूर्ण-कार्यलग्नता' की नीति अर्थशास्त्र का एक विषय है और हाल 
साल में इसकी तेजी से वृद्धि हो रही है। इसकी अच्छी तरह विस्तार से 
व्याख्या देने की चेष्टा करने से वह पुस्तक के बाहर का विषय हो जायगा। इस 
स्थिति के भीतर जो आधारभूत तत्व हैं वे दो हें; और जैसा कि हमने 
पिछले अध्याय में दिखाया है वे दो तत्व जनता के बीच वर्तमान बचत की इच्छॉ 
या मितव्ययिता और पूंजी का सृजन या किये गये विनियोग, ये दो हैं। जो सरकार 
व्यवप्ाय-चक्र पर शासन चाहती हो उसे इन दोनो तत्वों पर भी नियंत्रण रखना 
चाहिये। इस उद्देश्य की पूर्ति के लिए सरकार कई युकतियां कर सकती' है 
पर उन सबको आशिक नहीं कहा जा सकता। अब इस तरह से राष्ट्रीय नीति 
घारण कर के तो बचत की घारा को कम कर सकते हैं। उदाहरणार्थ, धन के 
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पुनवितरण से हम यह काम पूरा कर सकते हें। वह ऐसे कि मानल कि धनियों 
पर बड़े भारी-भारी कर वांध दें और इस संचय से जो धन आवे उसे गांवों में 
बांट दें। तो इसका परिणाम निश्चित रूप से यही होगा कि मितव्यथिता का 
हकह्ास हो जायगा। अथवा जनता पर ही खूब कर लगाया जाय और उससे 
जो धन आवे उसे लेकर सरकार स्वयं विनियोग कर दे। (इसी नीति को १९३९ 
के महायद्ध के पहले तक नाजियों ने जरममनी में एवं सोवियत ने रूस में डिक्टेटरी के 
द्वारा किया था और यही नीति युद्ध-काल में सभी सरकारों द्वारा बरती जाती है ) 
इसका परिणाम यह होगा कि मितव्ययिता बढ़ जायगी। पहन्तु यद्ध की 
आतुर आवश्यकता के अतिरिक्त, जिस समय जनता वह काम करने को भी राजी 
हो जाती है जिसका वह विरोध करती है, अन्य साधारण समयों में स्वाधीन' देश्षों में 
ऐसे उपाय नहीं हो सकते । इससे भी कम वहां ऐसे काम हो सकते हें, जिन्हें बदलूता 
हुआ समय यदि प्रतिकूल नीति की मांग करे तो, आसानी से कटपट परिवर्तित 
किया जा सके । जहां तक एक ही व्यवसाय-चक्र का सम्बन्ध हैं उसमें मितव्ययिता को 
प्रिस्थिति-प्रदत्त चीज समभना चाहिये, जन-नीति के हाथ का काम यह नहीं है । 

इसका अथ यह है कि मुख्य जरिया, जिस होकर पूर्ण कांयसंलग्नता की 
नीति काम करती है, विनियोग का आकार है। बहुत-से ऐसे तरीके हैं जिनके 
द्वारा राज्य, उस विनियोग पर प्रभाव डाल सकता है, जो आथिक ढंग की नहीं 
होती । जिस समय जनता की मांग धीमी पड़ जाती है उस समय राज्य इस 
चीज में सीवे हस्तक्षेप कर सकता है और अपने आप विनियोग कर सकता है यद्यपि 
इस तरह के काम को आवश्यक तत्परता और अपेक्षित विस्तार के साथ कर 
सकने के मार्ग में कई व्यावहारिक कठिनाइयां हें। यह निर्माण के कामों के लिए 
लाइसेंस की योजना चला सकता हैँ, यह कर का हथियार प्रयुक्त कर सकता 
है। पर इस किताब में हमें पूर्ण कार्यसंलग्नता की नीति के विस्तृत विषय पर 
निगाह डालने की आवश्यकता नहीं हैं। हमलोगों को इस नीति के केवल उन 
शाखाओं पर विचार करना है जो बिलकुल आशिक ढंग के हें । 
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यह एक भारी अठक है। क्योंकि व्यवसाय-चक्र ही कोई अमिश्र मृद्रायिक 
अवस्थिति नहीं है। यह अशांति के कारण भी हो सकती है, केवल मृद्रा 
सम्बन्धी गड़बड़ी के कारण ही नहीं। उदाहरणाथ्थ, राज्य द्वारा बहुत अधिक 
कड़े नियंत्रण की गलत नीति के कारण यदि उद्योग-धंधों के पूर्ण काम-काज मे 
बाधा पड़ रही हो तो यह आकांक्षा पूरी नहीं होगी कि: केन्द्रीय बेंक मुद्राथिक 
युक्तियों ( 77क्‍00627ए 2८४07 ) द्वारा एक संतुलित पूर्ण कार्य-संलूग्नता की 
स्थिति छे आये । यह सत्य है कि मुद्रायिक युक्तियां ऐसी शक्तिशाली हो सकती 
हैं कि इन अमुद्रायिक कठिनाइयों के उपद्रव को दबादें। मुद्रा-तीति यद्यपि 
दक्तिशाली होती है, पर उसका प्रभाव प्रायः प्रमाणहीन होता है। इसका 
प्रभाव सम्पूर्ण राष्ट्रीय अर्थ-व्यवस्था पर पड़ता है। पर किसी खास उदाहरण 
में, सम्पूर्ण रूप से आर्थिक व्यवस्था के व्यतिव्यस्त होने का कठिनाई जितनी 
नहीं हो सकती है उससे अधिक परेशानी इस बात से हो सकती है कि 
इसके निर्माणक अंशों ( ८0779०7८४४ 7०7४8 ) का पारस्परिक संतुलन नष्ट 
हो जाय । बैक की नीति (नीचे लिखी हुई शर्तों के साथ) विनियोग की यूक्ति को 
गति दे सकती है पर यह शायद ही निश्चित कर सकती है कि इस विनियोग का 
स्वरूप क्या हो। कीमतों की गिरावट कभी उस असंतुलन के कारण भी हो 
सकती है जो कुछ उद्योग-धंधों के अतिशय शीघक्षता से विकसित होने और कुछ 
के बहुत धीरे-धीरे बढ़ते के कारण पंदा होती है। यदि इस दशा में केच्रीय 
वेक ने विनियोग में वृद्धि कर दी तो इससे हो सकता है कि तेजी से बढ़ चलने वाले 
उद्योग-धंधों की गति में ही और तेजी आये । इसलिए हमलोगों को यह न 
समझ लेना चाहिये कि मुद्रायिक युक्ति अमुद्रायिक समस्याओं का भी समांधान दे 
सकती है । इस सम्पूर्ण विषय पर मैकमिलन कमेटी ने १९३१ में विचार किया 
था। कमेटी ने लिखा था, “हमलोगों को यह साफ समझ में आ रहा है कि 
युद्धोत्तर-काल की मुद्रा-सम्बन्धी कठिनांइयां मुद्रा-तत्वों के किसी दुव्यंबहार के 
कारण नहीं, पर साधारणत: बड़े और वेगवाले उन तत्वों के व्यवहार के कारण, 
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आई थी जिल्हें मुद्रा-तत्व नहीं माना जाता । इन अमुद्रायिक तत्वों ने ही मुद्रा- 
विषयक दुष्परिणाम उत्पन्त कियें”"। इसलिए हम लोगों का मत यह है कि मूल्य- 
स्तर मुद्रायिक एवं अमुद्रायिक तत्वों के घात-अ्तिधघात का परिणाम है और 
हाल के विश्व-व्यापी मूल्य-स्तर के पतन को हम अधिक से अधिक वह 
मुद्रा-व्यापार कह सकते हें जो कई भारी अपरिवरतंनीय अमुद्रायिक तत्वों के 
सम्पर्क से पंदा हुई गड़बड़ी को सफलता पूर्वक न मिटाये जाने के कारण हुआ 
था। कोई अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-व्यवस्था इस गड़बड़ी को मिटा सकती या नहीं, 
इस सम्बन्ध में कोई प्रचलित राय पेश करने से हमलोगों को विरत रहना 
चाहिये (क) । 

इसके ऊपर मेकमिलन कमेटी ने जिस समय रिपोर्ट दी उसके बाद से आज 
तक राज्यों में यह प्रवृत्ति बढ़ती रही है कि अमुद्रायिक गोल-माल को वैसी ही 
अमुद्रायिक यूक्तियों द्वारा दूर किया जाय। इतना हा नहीं यह भी सोचा गया हैं 
कि केन्द्रीय बेंक को जहां तक कर सकने की अनुमति है उसकी भी एक सीमा 
बांध दी जाय । उदाहरण के लिए कह सकते हें कि ब्याज-दर सम्बन्धी नाति पर 
केन्द्रीय. बेंक का अधिकार रहा करता था। बेंक आफ इंग्लेंड के ध्यान में हमेशा 
यह बात रहती थी कि इसका सब से बड़ा ग्राहक, सरकारी खजाना, हमेशा इस 
ताक में रहता है कि ब्याज की दर नीची से नीची रहे ताकि राष्ट्रीय ऋण का भार 
कुछ हलका रहे। पर इस न्यस्त-स्वार्थ संस्था को भी यह सुविधा नहीं दी गयी 
थी कि ब्याज-नीति निश्चित करने के मार्ग में वह बाधक बन सके । जिस नीति को 
कारबार के स्थायित्व के लिए बंक अच्छा समभता है, उसे ही धारण करनें में वह 
स्वाधीन था। जो कुछ हो लेकिव अब इधर आकर राजनीतिज्ञों को सस्ती मुद्रा के 
प्रति एक विशेष मोह हो गया है। यह मोह कुछ तो इस कारण हूँ कि राष्ट्रीय 
ऋण का बोक हलका रहे और कुछ इस कारण कि राष्ट्रीय अर्थ-व्यवस्था में 

(क) फाइनेंस एंड इंडस्ट्री कमेटी की रिपोर्ट, (070, 8897 (398 ), 
पृष्ठ ९२ । 
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इससे स्थायी छाभ होगा, ऐसा ख्याल किया जाता है। इसलिए बेंके आफ 
'गल्ण्ड के हाथ से उसका प्रधान नियंत्रण-अस्त्र ले लियां गया है। हम अब. 
इसकी चर्चा करेंगे । 
निःशंसय रूप से इधर यह प्रवृत्ति पेदा हो गयी हे कि नियन्त्रण की मुद्राधिक 
यूक्तियों को पृष्ठ-भूमि में फेंक दिया जाय । पहले मुद्रायिक युक्तियों की जो बहुलता 
थी और उसके सम्बन्ध में यह जो प्रचलित विश्वास था कि यह सभी रोगों की 
दवा है, उसकी स्वाभाविक प्रतिक्रिया यही है कि अब उसे पृष्ठ-भूमि में जाना पड़ा। 
किन्तु यदि सचमृच बात सही हो तो, यह प्रतिक्रिया बहुत अग्रसर हो गयी है और 
जब कि ये पंक्तियां लिखी जा रही हें इसके लक्षण प्रकट हुए हें कि प्रवाह पुनः 
पलट रहा हैं ओर मुद्रायिक व्यवस्थाओं पर पुन: लोगों का ध्यान जाने लगा है । 
यह सही है कि मुद्रायिक व्यवस्थाएं ही जादू नहीं कर सकतीं, परन्तु नियन्त्रण की जो 
वेकल्पिक रीति थी उसका परिणाम भी, अर्थात सीधा राशन-व्यवस्था जिसमें लाइसेंस 
और भाग-दान की रीतियां आती हैं, कुछ अधिक सनन्‍्तोषजनक सिद्ध नहीं हुआ 
हे वरन कुछ निराशाजनक ही है। यह सच है कि मुद्रा-विषयक युक्तियाँ कभी- 
कभी बहुत कड़ी, अन्यायानुकूल और अप्रीतिकर होती हैं पर ऐसी ही तो तथा- 
कथित कायिक नियन्त्रण ( [07एअं८०| ००ँ7००! ) की युक्‍ति भी है। इसलिए 
यह हो सकता है कि आगे चल कर फिर मुद्रायिक शासन को ही समाज में आथिक 
अस्थायित्व हटाने के काम में युद्ध के दिनों तथा उसके तुरत बाद की स्थिति में 
जितना अधिक लाया जाने छगा था, उससे और अधिकतर लाया जाने लगे । 
पर यह संभावना नहीं हूँ कि यह परिवर्तन इतना अग्रसर होगा कि छोग यह भूल 
जोने लगेंगे कि मुद्रायिक नियन्त्रण और शासन साधारण आशिक नीति का केवल 
एक अंग है--बहुत-से छोग जो 'घनातुर/ ( 70767 ८ाथय55 ) नहीं हैं पिछले 
दिनों ऐसी ही भूल करते रहे हें । 


केन्द्रीय बेंक के अस्त्र 
वसा ४६छ३3२९०४5 0७ प्तछ एल्ाणपार 58, 85८ 

केन्द्रीयः बेंक की प्रधान क्षमता यह हैं कि वह बंक-डिपाजिट के वर्तमान आकार 
को घटा-बढ़ा सकता है। और चूंकि अब धन की सम्पूर्ण पूति का एक बड़ा 
भाग बेक-डिपाजिटों के रूप में ही रहता है, बँक की इस शक्ति का अर्थ यह हैं कि 
वह धन की पूति को भी घटा-बढ़ा सकता है। दूसरे अध्याय का एक भाग यह 
समझाने में रूगाया गया है कि किन साधनों द्वारा बेंक अपनी इस शक्ति का प्रयोग 
करता हूँ। यदि केच्धीय बेंक मुद्रा-पृति को बढ़ाना चाहता है तो बाजार में 
जाकर, सिक्‍यूरिटियां खरीद कर अपनी सम्पत्ति बढ़ा लेता है। इन सिक्यूरिटियों के 
लिए जो भुगतान दी जाती है उससे बेंक आफ इंगलेंड में जमा, सदस्य बेंकों का 
डिपाजिट बढ़ जाता है और ये उन्तके नगद सुरक्षित धत हें। इस कारण -वे इस 
काबिल हो जाते हें कि अब अपनी सम्पत्ति भी बढ़ायें और इस तरह उनके नगद 
सुरक्षित धन में जितनी वृद्धि हुई है उसका बारह गुना के करीब वे डिपाजिट बढ़ा ले 
सकते हें। बेंक आफ इंगलेंड यदि अपनी सम्पत्ति का कोई भाग बेच दे तो इसका 
उलटा परिणाम होता है । 

बंक आफ इंगलेंड के हाथ में यह एक महत्वपूर्ण वास्तविक ताकत है और बेंक 
की जो माहवारी रिपोर्ट निकलती है उससे हम देख सकते हैं कि इसका कितना 
प्रयोग होता है। फिर भी बेंक आफ इंगलेंड की कार्य-स्वाधीनता पर कुछ बंधन है 
जिसे भूल जाना नहीं चाहिए। प्रथम बंधन' यह है कि बेंक अपने मन से अपनी 
सम्पत्ति को बढ़ाने या घटाने के लिए सवंथा स्वतन्त्र नहीं है। यह सिक्‍यूरिटियां 
खरीद सकता हे,, पर हर एक १०० पौंड की सिक्‍यूरिटी के लिए, जो यह खरीद 
करता हे, उधर इसका कोई खद्दुक यदि १०० पौंड का ऋण भरपाई कर' देता है' 
तो इसकी सम्पत्ति के योग पर कोई प्रभाव नहीं होता--वह ज्यों का. त्यों रह जाता 
है। यह भी लेकिन एक कठिनाई है जो होते-होते ही दूर होगी। सम्पत्ति घटाने 
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के विषय में भी प्रायः ऐसी ही कठिनाई है। सिक्‍यूरिटी की बिक्री से मुद्रा-बाजार 
में रुपया का रुख सख्त हो जायगा और बहुत-से 'डिसकाउंट घरों' को बक दौड़ना 
पड़ जायगा---उसी तरह से जिसका वर्णन अध्याय दो में किया जा चुका है। बहुत 
दिनों से चले आते हुए एवं आवश्यक रिवाज के अनुसार कोई भी बेंक वाला किसी 
भी 'डिसकाउंट घर को कर्ज देने से इंकार नहीं करता । इसलिए सिक्‍यूरिटी की 
बिक्री से बेंक की सम्पूर्ण सम्पत्ति में उतना ह्वास नहीं होता जितना सोचा जाता हैँ । 
पर यदि बाजार को बेकों तक दोड़ने को लाचार होना पड़े तो इसे, लिये हुए ऋण 
के लिए, बेक-दर ब्याज देने को वाध्य होना पड़ेगा । इस काम से यह होगा कि 
चालू ब्याज-दर बढ़ जायगी और यही वह उद्देश्य है जिसको प्राप्त करने के लिए 
ऋण पर रोक रखी जाती है। इसके अतिरिक्त चंकि 'डिसकाउंट घरों' को अधिक 
ब्याज-दर भरने को मजबूर होना होगा, वे इस फिक्र में रहेंगे कि जितना शीघ्र हो 
सके अपना ऋण उतार दें। अपनी सम्पत्ति के कुछ अंश को बेच कर के केन्द्रीय 
बेंक जो ऋण पर प्रतिबन्ध लगाता है उसके सम्बन्ध में एक और कठिनाई हो सकती 
हे---इसके पास बेचने की बहुत अधिक सम्पत्ति नहीं हो सकती है। इंगलैण्ड में 
यह कठिनाई विशुद्ध सेद्धान्तिक है। पर ऐसे भी समय आये हें जब कि अमेरिका 
में यह कठिनाई वास्तविक रही है। इसके अतिरिक्त केन्द्रीय बेंक जब अपनी 
बहुत-सी सम्पत्ति बेच देता है तो इसके पास आय का और साधन कया बचता है? 
इन सभी सीमाओं को विस्मत नहीं करना चाहिये, पर ये सब प्रतिबन्ध केन्द्रीय बैंक 
की उस विज्ञाल शक्ति के लिए मामूली बंधन हें क्योंकि उसके पास अपनी सम्पत्ति 
के आकार को निश्चित करने का अधिकार है और इसलिए उसे सदस्य बैंकों के 
नगद सुरक्षित धन को मिश्चित करने की ताकत भी मिल जाती है । 


परन्तु जब उनका सुरक्षित कोष कम या बेसी होता है तो क्या सदस्य बेंकों पर 
इस बात का भरोसा किया जा सकता है कि वे अपने सम्पूर्ण धन में और अपने 
देना-पावना में भी, जो जनसाधारण की धन-पूति है, कमी-बेसी कर लेंगे ? इस 
बात का उत्तर इस चीज पर निर्भर करता हैँ कि बेंको के लिए जो डिपाजिट के 
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अनुपात से नगद कोष रखने का नियम बना हुआ है उसका वे कितनी कड़ाई और 
तत्परता से पालन करते हैं। ग्रेट ब्रिटेन में यद्यपि इस विषय पर कोई कानून नहीं 
है, फिर भी इस नियम का पालन कड़ाई से होता है। यहां नगद और डिपाजिट 
का जो अनुपात हैं वह शायद ही कभी बहुत अधिक परिवर्तित होता है--न यह 
नीचे जांता है और न ऊपर जाता है। हाल-हाल तक यह बनृपात प्रायः १० 
प्रतिशत था पर १९४७ में बंक आफ इंगलेंड के साथ सभी बेकों का समझौता 
होकर यह अनुपात ८ प्रतिशत ठहरा दिया गया है । इससे यह बात निकलती हैँ 
कि बेंक आफ इंगलेड की सम्पत्ति में जिस हिसाब से ह्ास-वृद्धि होगी उसी हिसाब 
से जनता की मुद्रा-पूर्ति की दशा भी बेंकों में घटती-बढ़ती रहेगी। अमेरिका में 
यह रिवाज ऐसा स्वतः चालित नहीं हैं। यह सच है कि अमेरिका में भी सदस्य 
बेंकों का नगद सुरक्षित कोष कानून द्वारा निर्धारित एक हद से नीचे नहीं गिरने 
दिया जाता, पर थह संख्या भी' समय-समय पर परिवर्तित होती रहती है। पर 
कभी-कभी यह निश्चित संख्या से बढ़ भी जाती हैँ और तब उसे “अतिरिक्त 
सुरक्षित धन” (#52८2८88 ८४६7ए०८$) कहते हें जिसका जिक्र अध्याय २ में किया 
गया हे । इसलिए फंडरल रिजवे बेंक की, बेंकों के धन को बढ़ाने की, जो 
शक्ति हैँ, वह अमेरिका में सामित है । 
जो कुछ भी हो किन्तु सिद्धान्त जो स्थिर किया गया है वह खड़ा रहता हे अर्थात 
केन्द्रीय बेंक को यह ताकत है कि धन-पूतिं को जेसा चाहे वेसा कर सकता हैँ । इसका 
मतलब यह हुआ कि यह विनियोग के आकार पर सीधा प्रभाव डाल सकता हूँ । 
विनियोग के एक भारी हिस्से की धन-पूि बेंकों से कर्ज लेकर की जाती हे। खास 
कर कच्चे माल के स्टाक में ओर दूसरे प्रकार की कार्यकरी पूंजी ( '४0०7टशिएश ८०४]0- 
02/ ) में बेंक का ही धन लगा रहता है। यवि बेंक, ऊपर से केन्द्रीय बेंक का दबाव 
पाकर, अपने कारबार को कम करने लगे तो ऋण चाहने वालों के कहने से वे अपना 
काम बढ़ाने नहीं जायेंगे । इसके विपरीत जब कि वे अपने अतिरिक्त धन' को लगाने 
की फिक्र कर रहे हों, उन्हें खददुक खोजने जाना पड़ेगा । परल्तु इन सीधे प्रभावों 
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को अधिक महत्व नहीं देना चाहिये । एक बांत यह. है, प्रायः सभी बेंक वाले कहने 
के लिए इस तथ्य को स्वीकार नहीं करेंगे कि उनके पास ऋण के लिए जो आवेदन- 
पत्र आते हैं, विभिन्‍त समयों में उन्तका विभिन्‍न प्रकार से स्वागत किया जाता हैं । 
निश्चित रूप से ग्रेट ब्रिटेन में पिछले २० वर्षो” से बेंकों द्वारा दिया . गया ऋण उस 
सीमा से बहुत न्‍्यून ही रहा है जिसे बेंक वाले अपने डिपाजिट का वाजिब अनुपात 
समझते हें और यह भी बिलकुल अवहोनी घटना होगी कि कोई भी अच्छा' ऋण- 
प्रस्ताव ठुकरा दिया गया हैं। और फिर एक चीज और है। ' बेंक वाले जान- 
बूझ कर या अनजाने चाहे अपनी मानसिक स्थिति जितनी भी परिवर्तित कर हें, 
इस बात के बहुत-से सबृत कागज-पत्रों में हें कि अनेकों अवसर ऐसे आये हें जिनमें 
यह देखा गया हे कि जब-जब बेंकों के नगद सुरक्षित कोष में विस्तार हुआ है तब- 
तब उनके ऋण-दान में कमी हो गयी हे । कारण क्या है ? कारण यही हैं कि 
ऋण लेने वाला ही कोई नहीं था। इस तरह जून १९३२ से जून १९३३ के बीच 
लंदन के क्लीयरिंग बेंकों की सम्पूर्ण जमा रकम २१४० लाख पौंड से बढ़ गयी जब 
कि ऋण और नगद विनियोग उनका ७७० लाख पौंड से कम हो गया । - 

बात यह है कि धन की पूर्ति का विस्तार विनियोग के आकार पर इन सीधे 
रास्तों द्वारा बहुत कम असर डाल सकता है। इसपर अधिक प्रभाव ब्याज- 
दर की वृद्धि के घुमावदार रास्ते से ही होता है। अध्याय ५ में यह समझाया 
गया था कि धन-पृत्ति (मु) में इतनी कटौती कर देने से जिससे कि वह उस 
अन्दाज से कम हो जाय जो जनता अपने पास नगद के रूप में रखना चाहती 
है (वि), यह परिणाम निकलेगा कि ब्याज की दर अनेक तरह की मुद्रा एवं 
मुद्रा-तुल्यों पर बढ़ जायेगी। हाथ में नगद रुपये का सस्‍्टाक रखने के लिए 
जनता सिक्‍्यूरिटियां बचेगी या बेचना चाहेगी और यह प्रवृत्ति तब तक कायम 
रहेगी जब तक ब्याज की दर इतनी आकर्षक रहेगी कि वि को अपेक्षित स्तर तक 
खींच कर न. ले आये । उसी तरह मु में वृद्धि होने से ब्याज की दर गिरेगी । 
पृष्ठ १८९-९० पर कहा गया है कि “मु का परिमाण बिलकुल ही केच्धीय बेंक द्वारा 
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निश्चित होता है और इस बात में जनता का बहुत कम हाथ रहता है। परन्तु 
वि तो एकदम ही जनता के मन की चीज है जिसपर केन्द्रीय बेंक का बहुत कम या 
कुछ भी प्रभाव नहीं होता । इन दोनो दो स्वतंन्‍्त्र निरवयों को समन्वित करने 
वाला एजेन्ट ब्याज-दर ही है| किस्तु केन्द्रीय बेंक ब्याज-दर की पतनात्मक 
प्रवृत्ति को अपने यहां की ब्याज-दर को कम कर या बढ़ाकर सहारा दे सकता हैं। 
इस उपाय का सीधा प्रभाव तो नहीं होता परन्तु बेंक-दर का लाक्षणिक महत्व 
($ए7॥00॥#८ 7777007727८८) बहुत हे और अन्य किसी भी प्रमाण से जनता 
को यह अधिक स्पष्टता से बताता है कि बेंक की चालू नीति क्‍या है । 

पिछले अध्याय में भी कुछ बातें इस सम्बन्ध में कही गयी हैं कि विनियोग के 
आकार पर ब्याज-दर के परिवर्तत का परिणाम क्‍या होता है। यह प्रभाव 
जल्दी ही नहीं होता और इसके विषय में कुछ पूर्व-अनुमाव भी लगाना कठिन हैं । 
पर किसी-किसी परिस्थिति में वह बहुत शक्तिशाली भी हो सकता है। साधा- 
रणतः ब्याज-दर की बढ़ती से विनियोग को जितना कम कर सकने का अनुमान होता 
है, ब्याज-दर की घटती से उतना उसके बढ़ने की आशा नहीं की जा सकती । 
यह बात पहले उस समय सही नहीं उतर सकती जब कि ब्याज-दर की बती 
व्यवसाय-चक्र की उध्वंगति के वेग से चल पड़ने के समय उपस्थित हुई हो । मूल्य 
तो उस समय बढ़ते रहेंगे । इस तरह ओद्योग्रिक सिक्‍यूरिटियों की कीमतें भी चढ़ती 
होंगी और संभवत: खूब तेजी से चढ़ती होंगी । अगर औसत ओद्योग्रिक शेयर इतना 
लाभांश ((४7५८४०) दे रहा हो जिससे साल में ६ प्रतिशत की आय हो और हर 
महीने ५ प्रतिशत के हिसाब से उसका मूल्य भी बढ़ रहा हो तो एक सटोरिया 
( 90८८प०(०07 ) सिक्‍यूरिटियों में रुपया लगाने को कर्ज ले सकता है और ६६ प्रति- 
शत प्रतिवर्ष की दर से उसका ब्याज चुकाने पर भी उसे कोई घाटा न होगा। यह सच है 
कि इस अथ्थ में विनियोग की खरीदगी वही चीज नहीं हु जेसा कि वह्‌ विनियोग जिसको 
एक विशेष अर्थ में पृष्ठ १७४ पर दिखाया गया है। परन्तु ऊपर स्टाक-बाजार के 
सटोरियें का जो मृनाफा दिखाया गया है वह उस अतीव लाभ का एक आपवादिक 
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उदाहरण है जो ऐसे समय में उन आदमियों द्वारा कर लिया जाता है जो बढ़ते हुए 
मूल्य की सुविधा ले लेते हैं। असली विनियोग पर जो ब्याज-दर पाई जा सकता है 
( वह खास अर्थ में ) यद्यपि ६६ प्रतिशत से ऊंची नहीं होती फिर भी वह बेंकों 
द्वारा लिये गये चार्ज से कहीं अधिक तो होती हैँँ। दूसरा कारण यह है कि स्फीति 
का काल प्रभूत आशावादिता का काल होता है। यह हो सकता है कि यदि ब्याज 
की दर बढ़ाकर, मान लें ८ प्रतिशत, कर दी जाय, तो होशियार आदमी जो भविष्य 
के बाजार का अन्दाज लगा सकता है भटपट विनियोग बंद कर दे । परन्तु असल बात 
यह है कि ऐसे समय में बहुत कम आदमियों की होशियारी कायम रह जाती है और 
प्रायः सबके सब भविष्य को गुलाबी चश्मे से ही देखने लग जाते हें। इसलिए 
ब्याज की दर को बहुत ऊंचा उठाने की आवश्यकता पड़ेगी क्योंकि मूल्यों की 
वृद्धि विनियोग के छाभ को मोटा बनाती है और वही विनियांग वालों के मन में 
बहुत मोटे रूप की झलक देने लगती है । 

परन्तु ब्याज-दर का वृद्धि का एक समष्टिकारी प्रभाव फिर भी होता है। 
यह पहले-पहल तो मुद्रा-तुल्य के स्टाक में अनुभव होता है । परन्तु स्टाक एक्सचेंज 
बाजार का कोई भी अंश एक दूसरे से सवंथा भिन्न नहीं हो सकता। जैसे ही 
मुद्रा-तुल्य का बजार गिरता है वे दीर्घावधि सरकारी सिक्‍यूरिटियों की 
अपेक्षा, अपेक्षाकृत अधिक आक्ंणीय हो जाती हैं और चौकस खरीदार इसको 
बेचने और उसको खरीदने लग जाते हें। इसके बाद लम्बी मियांद वाली सरकारी 
सिक्‍यूरिटियां ऊंचे से ऊंचे दर्ज के ओद्योगिक सरखत ( (6०८०४पए7८ ) से अधिक 
आकर्षक बन जाती हे, जिनके साथ उनकी होड़ रहती है। इस तरह सिक्यूरिटियों 
के गिरते हुए दाम का असर धीरे-धीरे सम्पूर्ण बाजार पर फैल जाता हैं और आखिर 
में वह औद्योगिक कम्पनियों के साधारण शेयरों पर भी असर डालता है । इसके 
दो प्रभाव होते हैं। प्रथम, इसके कारण विनियोग के उद्देश्य से पूंजी प्राप्त करने 
का काम अधिक खर्चीलां हो जाता है। बेंक से ऋण लेना तो प्रारम्भिक अवस्था 
में ओर भी व्ययसाध्य हुआ ही रहता है, यदि वह अधिक कठिन न' भी हो। दो 
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वेकल्पिक मार्ग जिनके द्वारा औद्योगिक कारबारी अपने विनियोग के लिए अर्थ-प्राप्ति 
_ करते हैं, ये हैं। एक तो वे अपने पास की सिक्‍्यूरिटियों को बेच देते हें पर यदि 
इनकी कीमत गिर गयी हो तो इनके बेचने में उतना आकर्षण नहीं रहता। या 
दूसरा उपाय जो वे करते हैं वह यह है कि वे अपने शेयरों को बाजार में भेजते हें 
और चूंकि जिस मूल्य पर ये शेयर जारी किये जाते हें उसे बाजार के चाल शेयर- 
भाव की पंक्ति में आना पड़ता हे, बाजार की गिरावट के कारण यह तरीका और 
भी अधिक व्यय-साध्य हो जाता हे । इन रास्तों से विनियोग का आकर्षण घटा दिया 
जाता हे। पर सिक्‍यूरिटी के गिरते हुए दामों का दूसरा प्रभाव कभी-कभी 
बहुत गंभीर भी हो सकता हैँ। स्‍्टाक एक्सचेंज कारबार को, इधर व्यापार के 
वायू-दिग्द्शंक यंत्र की तरह बड़ा नाम मिला है और व्यापारियों के आशावाद के 
कुहरे को फाड़ने के लिए और कोई भी हवा इतनी समर्थ नहीं है जितना कि यह 
देखना कि शेयर---उसकी अपनी कम्पनी का शेयर या अन्य कम्पनियों का शेयर, 
जो उसने खरीद कर रखे हें --मूल्य-ह्वास को प्राप्त हो रहे हें । 
ये सब शक्तिशाली प्रभाव हें। और अपने ऋण पर रोक लगा कर 
केन्द्रीय बेक द्वारा बनायी गयी ब्याज-दर के चढ़ाव पर प्रायः हमेशा ही भरोसा 
रखा जा सकता है, यदि इसे बहुत काफी अग्रसर कर सके और इसको कायम 
रखें जिससे तेजी का अंत हो जाय । 
इसकी उलटी जो बात हैँ वह सदा सही नहीं उतरती। सभी तरह के यंत्र 
उलटी दिशा में भी चल सकते हें। मुद्रा का विस्तार किया जा सकता है । इससे 
मुद्रा-तुल्य की ब्याज-दर नीचे गिर जा सकती हैँ और यह बाजार के हर अंश में 
इतनी मुद्रा पहुंचा दे सकता है कि वे सिक्यूरिटी खरीद लेने को आतुर हो जा सकते 
हैं। पर यही क्रम उलटी दिशा में उतना सहा-सही काम नहीं कर सकता। 
इसका सरल कारण यह हैँ कि आशावाद को जितना शीघ्र बिगाड़ा जा सकता हें 
उतनी ही आसानी से उसे बनाया नहीं जा सकता। कम' ब्याज-दर का प्रभाव 
निरचय ही विनियोग की वृद्धि की ओर होता है परन्तु यदि इसकी पूव॑वर्ती मंदी 
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बहुत तीत्र गृजरी हो तो सस्ती मुद्रा का जो नुस्खा हैँ उसको बहुत देर छूग जायगा 
तब कहीं वह कुछ काम कर सकेगा । 

इस तरह से ब्याज की दर में कमी-बेसी करना जो केन्द्रीय बेंक के हाथ में 
है वह इसका प्रधान अस्त्र है; यह अस्त्र वजनी तो है पर बचत और विनियोग 
के बीच के सम्बन्ध पर नियंत्रण रखने के लिए कुंद भी है। परन्तु इधर के 
वर्षों में कुछ ऐसा हुआ हे कि इस हथियार के प्रयोग पर प्रतिबंध लगाया गया 
है। अमेरिका और ब्रिटेन दोनो देशों की सरकारों ने अपने यहां के केन्द्रीय बैंक 
पर यह प्रतिबन्ध लगाया है कि ब्याज की दर को न केवल स्थिर रखें पर करीब- 
करीब उसी निम्नतम स्तर पर रखें जहां वह एक बार पहुंच गयी थी। इसी को 
तथाकथित सस्ती मुद्रा-वीति कहते हें। इसके कई कारण हें। एक कारण 
यह हूँ कि इस नीति ने १९३० के आसपास की भारी मंदी के काल में उसको 
संभालने में बड़ा प्रअसर काम किया था। इसमें कोई संदेह नहीं कि कम से 
कम ब्रिटेन में ब्याज की नीची दर ने भवन-निर्माण के काम और विनियोग के 
अन्य कामों को, जिनपर व्यावसायिक पुनरुद्धार का दारमदार था,, बहुत 
उत्फुल्लित किया। सस्ती मुद्रा को मंदी के दिनों में इस्तेमाल किये जाने पर 
जो लाभकारी प्रभाव होता है उसकी मान्यता को देखकर - जनता के मन में यह 
विश्वास होना स्वाभाविक है कि इस चीज में अब कभी हस्तक्षेप नहीं किया जायगा | 
वह सोचने लगती है कि उस जमाने में भी इसे पलटा न जायगा जिस जमाने में--- 
जैसे कि युद्ध के तुरत बांद के दिनों में -- आवश्यकता इस बात की होती है कि 
विनियोग को बढ़ाया न जाकर सीमित कर दिया जाय । यही कारण है कि जनता में 
और राजनीतिक क्षेत्रों में भी सस्ती मुद्रा की लोकप्रियता है। क्‍ 

परन्तु इसके साथ-साथ इसका एक टेकनिकल कारण भी हैं। एक कारण, 
वह भारी राष्ट्रीय ऋण हे जो दो-दो महायुद्धों के कारण राष्ट्रों के सर पर पड़ गया 
है। ब्याज की ऊंची दर का अर्थ होगा अधिक धन ब्याज में देना, जिसके लिए 
बहुत अधिक कर लगाने की आवश्यकता पड़ेगी। यह एक प्रमुख दलील है पर 
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इसको भी अतिरंजित नहीं करना चाहिये । जब' ब्याज की दर चढ़ जाती है तो 
राष्ट्रीय ऋण के जिस अंश।पर इसका प्रभाव होता है वह चालू ऋण ( 70278 
06८०६ ) है जिसे हर तीसरे महीने नया करना पड़ता है। पर जितना ही 
अधिक दिनों तक ब्याज की दर ऊंची रहती है उतनी ही अधिक घटी होती हैं 
क्योंकि अधिकाधिक ऋण की मियाद' पूरी होती जाती है और उसे अधिक ब्याज की 
दर पर फिर से तया करना पड़ता है । राष्ट्रीय ऋण की इस दलील से यह निष्कर्ष 
मनिकालना चाहिये कि जो ब्याज-दर औसतन नीची हो गयी हो उसे वहीं रोक 
रखने की व्यवस्था की जाय । बेंक आफ इंग्लैण्ड द्वारा ब्याज की दर को औसत से कुछ 
ऊपर, नीचे ले आये ले जाये जाने में जनता को जो आथिक हानि होगी वह कम ही 
होगी पर आथिक नियंत्रण (#7372८2 7 ८207/70] ) को पृनः स्थापित करने में जो * 
लाभ होगा वह खासा होगा। अन्य टेकनिकलछ कारण, ब्याज-दर की शी पघ्रता पूर्ण ऊंची 
गति से डरने का, यह है कि बेंक आजकल, पिछले अध्याय में युद्ध-कालीन अर्थ-नीति का 
जो स्वरूप दिखाया गया उस तरह से, सरकारी सिक्‍यूरिटियों के बहुत बड़े भाग को 
रखने वाला है। १९३९ में हूंदन के कलीयरिंग बेंकों- के पास ६००० लाख 
पौंड से कुछ ऊपर की सिक्‍यूरिटियां थीं। आउ ही वर्ष बांद ये बढ़ कर १५००० 
लाख पोंड की हो गयीं। अगर ब्याज की दर तेजी से बढ़े तो इन सिक्‍यूरिटियों 
का बाजार-भाव गिरेगा और बेंकों को इससे कुछ परेशानी होने -लगेगी। ग्रेट 
ब्रिटेन में तो यह कोई बहुत भारी आपत्ति नहीं है जहां के बेंकों के पास यथेष्ट 
सुरक्षित धन रहता है और जहां सरकारी सिक्‍यूरिटियों का परिमाण १९४७ में 
बहुत अधिक था पर इससे डिपाजिटों के अनुपात में पहले से कोई बहुत अधिक 
फर्क नहीं आया था--वह प्रायः वही था जो पहले रहता था। परन्तु अमेरिका में, 
जहां विभिन्न दर्जे की ताकत वाले बहुत अधिक बंक हें, और जहां सरकारी कागजों 
का स्टाक डिपाजिट के अनुपात से भी और यों भी बहुत अधिक बढ़ा हुआ है, यह 
तत्व, सस्ती मुद्रा की ओर झुकाव रखे जाने का एक खास कारण बना हुआ है । 
किसी भी हालत में, कारण चाहे जो कुछ भी हो, सरकार के इस हठ से कि ब्याज 
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की दर बहुत नीची रखी जाय और इस निरचय का कड़ाई के साथ पालन होने 
से आथिक अभिवृद्धि के ऊपर शासन रखने की केंन्द्रीय बंक की क्षमता पर बहुत 
अधिक व्याघात होता है। ऊपर से देखने में तो लगता है कि इसके पास अभी 
भी वह ताकत हैँ कि वर्तमान मुद्रा के आकार को यह कम या अधिक कर दे । 
परन्तु इस मुद्रा-पूत्ति के आंकार में परिवर्तेत का सीधा प्रभाव, ब्याज-दर के 
हिसाब को छोड़कर जंसा कि हम लोगों ने ऊपर देख लिया है, बहुत कम होता 
है। साथ ही मुद्रा-पूत्ति के मामले में बेंक की कार्य-स्वाधीनता भी प्राय: 
छायात्मक (05077) ही है। यदि सस्ती मुद्रा-प्राप्ति ( ग्ाध्ांगाशाव0८ 
एज ८6थू0 प्राए7ग८ए ) ही प्राथमिक और मुख्य उद्देश्य हो तो बेकवाले 
न केवल मुद्रा-पूर्ति को रोक नहीं सकते, वरन ये लाचार हो इसे 
बढ़ाने भी छग जायेंगे। यही परिस्थिति थी जिसमें बेंक आफ इंगलेंड १९४६ में 
पड़ गया था। अथेमंत्री ब्याज-दर को गिराना चाहते थे, जो बहुत नीची तो थी 
ही पर वह चाहते थे कि इसे और भी नीची ला कर कौनसोलों (८०780]8) 
के बराबर ले आया जाय। अर्थात वह चाहते थे कि स्थायी सिक्‍यूरिटियों की 
ब्याज-दर २३ अतिशत पर ठहरा दें और अन्य अल्प मियादी सिक्‍यूरिटियों की 
ब्याज-दर को और नीचे ले आवें। इस लक्ष्य की प्राप्ति के लिए बहुत-सी 
अतिरिक्त मुद्रा के सृजन की आवश्यकता हुईैं। ३१ दिसम्बर १९४५ और 
३१ दिसम्बर १९४६ के बीच साल भर में लंदन के क्लीयरिंग बेंकों की 
डिपाजिटों की जोड़ कम से कम ८३५० लाख पौंड से बढ़ा दी गयी--यह १७ 
प्रतिशत से भी अधिक हुआ। फरवरी १९४७ में आकर बहुत ही सस्ता मुद्रा- 
सूजन का यह क्रम बंद कर दिया गया और “कौन्सोल” जो प्राय: बराबर पर पहुंच 
गये थे, गिरकर इस समय ८० पर आ गये थे, जहां उनपर प्राय: ३ प्रतिशत ब्याज 
बेठता था। यह ब्याज-दर और अधिक मुद्रा-सूजन के बिना भी स्थिर रखी जा 
सकती थी क्योंकि १९४७ के शेष भाग में डिपाजिटों की जोड़ में बहुत कम हेरफेर 
नजर आया था। 
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इस वर्णन का सार यह है कि केन्द्रीय बेंक, कुछ सीमाओं के साथ ब्याज की 
दर को उतना चढ़ा-उतार सकता है जितना अथमंत्री चाहें पर उसे अन्य सभी 
उद्देश्यों को, जैसे कि व्यवसाय पर स्थिरकारक (2 072778) प्रभाव डालने की 
इच्छा को, त्याग कर केवल इसी ओर ध्यान देना होगा। अथवा इस काम को छोड़कर 
यह बहुत कुछ ऐसा काम कर सकता है जिससे विनियोग का आकार बचत के आकार 
की बराबरी में आ जाय, जो संतुलित आर्थिक प्रबन्ध की खास दशा है। परच्तु 
यदि केन्द्रीय बेंक से यह काम लिया जाय तो उसे इस बात की छूट भी मिलनी 
चाहिये कि यह ब्याज-दर को ऊपर-नीचे चढ़ा-उतार सकें। जिस समय ये पंक्तियां 
लिखी जा रही हें उस समय ह्वाइटहाल ( अमेरिकी सरकार के प्रेसिडेन्ट का 
दफ्तर ) और वेस्टमिनिस्टर ( ब्रिटिश सम्राट का निवास ), दोनो जगह यह विचार 
व्याप्त है, यद्यपि यही बात लंदन शहर में नहीं है, कि केन्द्रीय बेंक के लिए यह 
अच्छा है कि वह अपनी कोशिश कम दर के ब्याज को स्थिर करने में लगाये, 
तथा बचत और विनियोग में संतुलब लाने के काम को और अधिक सीधे तरीकों 
को सौंप कर निरिचन्त हो जाया जाय । ये सीधे तरीके पूंजी-योजनाओं (८शुआऑप्थो 
70०८४) को लाइसेंस देने आदि के हो सकते हें। परन्तु यह विचार बदल सकता है । 
सीधा और खास-खास काम के लिए लाइसेंस देने की कार्यवाही बहुत भीड़-भाड़वाली 
और लूचर होती है। जब इस कायंवाही को कम प्राप्त होनेवाले कच्चे माल 
के भागदान (2]0८2४07) की कठिनाई के कारण हम लागू नहीं कर सकते, 
तब इसका काम सीधे रुक ही जाता है। इसके बाद पुनः: आ्थिक नियंत्रण-त्ीति 
पर पलठ कर भागने की आवश्यकता पड़ जा सकती हें। पर जब तक यह प्रश्न 
निर्णीत होता है और जब तक बेंक आफ इंगलेण्ड यह जान सकने की स्थिति 
में आये कि पुनः नियंत्रण का मुख्य अस्त्र उसके हाथ में आ जायगा 
या नहीं, इस विषय में किसी निष्कर्ष पर पहुंचना कठिन है कि मुद्रा- 
नीति से कहां तक आथिक संतुलन बनां कर रखने में सफल हुआ जा 
सकता हैं । 
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फिर भी यह समझ लेना गलत होगा कि जिस समय पाठक यह विषय पढ़ रहे 
हैं उस समय जो स्थिति विद्यमान है, वही हमेशा स्थिर रहेगी । और यदि फिर 
कभी केनद्धीय बेंक को इसका स्वाभाविक काम सौंप दिया गया तो इस विषय पर 
विचार करते हुए हम पिछले पृष्ठों में जिस नतीजे पर पहुंचे हें, वह एक बार फिर 
समृचित हो उठेगा । इसमें से दो तो खास कर व्यावहारिक महत्व के निष्कषष हे । . 

इसमें पहला यह है कि स्फीति को रोकने, कीमतों के चढ़ाव को रोक देने 
आदि की बक की जो शक्ति है वह, लगता है कि, उसकी विस्फीति को रोकने या 
कीमतों को गिरने से ठहराने की ताकत से बहुत' अधिक है। ऐसा क्‍यों है, इसका 
कोई कारण हैं ? जनता को अपनी बचत बढ़ाने या अचानक अपने विनियोग 
को कम करने से रोकने वाली कोई ताकत नहीं है। ये दोनो काम स्फीति पैदा 
करते हैं क्योंकि इन दोनो कार्यो में दूसरी पार्टी की आवश्यकता नहीं है। पर 
विनियोग में बढ़ोत्तरी करने के लिए. अवश्य ही बेंक से ऋण लेने की जरूरत होती है 
ज़िसमें उसकी रजामन्दी चाहिये । धन की पूर्ति के विस्तार पर ब्रेक लगा कर 
ओर ब्याज-दर में बढ़ोत्तरी लगा कर वे स्फीति को समाप्त कर दे सकते हैं। 
पर विपरीत स्थिति में केवल नयी मुद्रा के सृजन की बेंक की इच्छा और ब्याज-दर 
का नीचे ले आना, इन्हीं दोनो से यह अर्थ नहीं निकलता कि लया धन जोः 
जनता के हाथ में जायगा वह व्रिनियोग में लगेगा--कम से कम तुरत ही ऐसा होगा 
इसकी तो संभावना नहीं। ब्याज की काफी ऊंची दर विनियोग को अलाभकर 
बना देता है और इससे वह तुरत बन्द हो जा सकती है । . पर ब्याज-दर की गिरावट 
से ज्यादा से ज्यादा जो यह होगा कि विनियोग पर अधिक मुनाफा मिलने की संभा-: 
वना हो सकेगी और यदि भ्रविष्य में क्या होगा इसका विश्वास ही न हो तो अच्छी से 
अच्छी लाभकारी योजना ([70॥206 970०८) की पूंजी के लिए भी दर-दर. 
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भटकना पड़े, फिर भी वह इकट्टी न हो। थोड़े में, जनता में यह डर पैदा कर देना 
कि विनियोग से कोई लाभ न होगा, आसान है परन्तु डर दूर करना आसान नहीं हैं । 

इस वियय की चर्चा से दूसरी नसीहत यह निकाली जा सकती है कि शूरू-श्रू में 
ही सुधार के उपाय किये जायें तो बिगड़ने वाली परिस्थिति का भी सुधार हो 
सकता है। चाहे स्फीति हो या विस्फीति यदि उसे छोड़ दिया जायगा, तो उसमें 
तेजी आ ही जायगी । बढ़ती हुई कीमतें अधिकाधिक नफा देती हें जिससे अधिका- 
धिक विनियोग किये जाते हें। गिरती हुई कीमतें हानि देती हें जिससे 
विनियोग का काम और भी क्षीण हाता है। बेकारी की बढ़ती से सभी प्रकार के 
मालों की मांग कम हो जाती है, इससे मूल्य और गिरता है और इस 
गिरावट से बेकारी और बढ़ती है । समृद्धि ([770छु०८7ा०) की बढ़ती का 
अर्थ है, और खुले हाथ खर्च ( 9८९-४॥०८०००४०९४ ) और उससे और भी 
मूल्य-वृद्धि। . आज्ञावाद एवं निराशावाद दोनो अपना ही मांस खा कर जीते 
हैं। जब स्फीति' अथवा विस्फीति, दोनो में से कोई भी अच्छी तरह चल निक- 
लती हैं तब इसकी तेजी ( ४77[702:0४ ) और इसकी भपट ( ४70ाश67प्रा॥ ) 
इतनी तीज हो सकती हे कि उसके सम्बन्ध में और कुछ नहीं 
किया जा सकता, सिवा इसके कि उसे अपने रास्ते चछ कर थक जाने 
दिया जाय। दूसरी ओर, यदि शुरू-शुरू में ही आदमी सचेत हो जाय 
तो बहुत मामूली उपाय से ही इसका प्रवाह रुक सकता हें। उदाहरणार्थे, 
विस्फीति के प्रारम्भ में, जब कि कीमतें गिरनी शुरू हो गयी हों ओर बेकारी बढ़ने 
लगी हो, परन्तु इससे पहले कि आथिक भरोसा टूटने लगे अथवा जनता का एक : 
चौथाई भाग अपनी बेकारी में समाज के सर पर मुर्दा-भार-सा हो कर पड़ गया..' 
हो, ब्याज .की दर में यदि थोड़ी गिरावट कर दी जाय और ऋण देने का परि-- 
माण यदि थोड़ा ही बढ़ा दिया जाय' तो इसी से विनियोग के विस्तार में -गति आ 
जायगी और स्थापित संतुलन नष्ट न होने पायेगा । इसी तरह स्फीति के प्रारंभ ' 
में. ही ऋण देने की प्रक्रिया में थोड़ी ही सख्ती, बचत और विनियोग के बीच संतुलन * 
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स्थापित करने के लिए काफी हो सकती है । पर इस तरीके के इस्तेमाल में कठि- 
नाई कारण-निदान की ही है, क्योंकि क्‍या होने वाला है, इसका प्राय: इससे पेश्तर 
अनुमान ही नहीं होता, जब तक कि वह आ न बीते। आश्िक वातावरण आने 
में प्राय: समय लगता है और इसमें थोड़ा और समय लग जांता हे कि उस वाता- 
वण की रिपोर्ट आंकड़ों में अनुवादित होकर केन्द्रीय बंक वालों की टेबिल पर पहुंच 
जाय । इसको रोकने का वह जो निषेधक उपाय करने लगता है, उसे भी विस्तार- 
लाभ करने में विलम्ब लगता है और उसके असर पैदा करने का समय होते-होते 
तक प्रारम्भिक कठिनाइयां गहरी जड़ पकड़ लेती हें। 

यदि विस्फीति की अपेक्षा स्फीति को रोकना आसान है ओर फिर दोनो को ही 
खतम करना भी आसान है जब तक कि वे नयी हैं और नाजुक हें तो केन्द्रीय बेंक 
वाले के लिए सब से सहल उपाय यह माल्म देगा कि आसन्‍्न स्फीति की स्थिति की 
ताक में वह चोकस होकर रहे और जन्मते ही इसका गला दबोच दे। इस काम के 
लिए जो व्यावहारिक कठिनाइयां हें उनके अतिरिक्त ऐसा करने में केन्द्रीय बेंक को 
बड़े साहस की जरूरत पड़ती है। क्योंकि तेजी की दशा, यद्यपि सीमा भतिक्रमित 
कर के अन्त में भारी मंदी ले आने वाली होती है, जब तक वह चलती रहती है 
बड़ी सुख देने वाली होती है । मृनाफा बढ़ जाता है, चारो ओर बेकारी मिट कर 
सब को काम मिल जाता हूँ, जीवन-यापन-स्तर बहुत जल्द ऊंचा, .उठ जाता हे-- 
ऐसा लगता हैँ कि सुहानी दुनिया में सब कुछ सुहाना ही सुहाना है। क्‍या केन्‍न्द्रीय' 
बंक इस सुहानेपन से मुंह मोड़ कर उसे हटाने की चेष्टा करे ? अर्थशास्त्री 
अपनी दृष्टि इतिहास पर रख कर बीत जाने वाली मनन्‍्दी की ही याद करके नहीं 
वरन आने वाली मन्दी का ध्यान कर के, जो निश्चय ही आने वाली होती है, 
इस स्फीति की दशा को अवाध्र रूप से यों ही चलने देने को खुशी-खुशी हां' 
कह देगा । वह यह जानता है कि उन्नति की धीमी अथच निश्चित गति अधिक 
सुख लाने वाली एवं कम से कम परेशानी वाली होती है। परल्तु केन्द्रीय बेंक 
वाला ही रहता है प्रकाश में, और बहुत-से देशों में उसके संचालक उस समय की 
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सरकारों द्वारा नियुक्त किये गये होते हें। इसलिए वे जनता की धारणा के प्रवाह के 
प्रतिकूल चलने की जुरेत नहीं कर सकते ( इस कारण अर्थञ्ञास्त्री की बात नहीं मानी 
जाती है )। इधर के वर्षों में सरकारें आथिक मामलों में बहुत सीधा हस्तक्षेप 
करने लगी हैं और आथिक नीति सम्बन्धी बहुत-सा निर्णय जो पहले केन्द्रीय बेंक 
वालों को करने के लिए छोड़ दिया जाता था अब वे स्वयं करने लगी हैं। अधिक 
संभावना यही रहती है कि केन्द्रीय बेंक वालों को अपने मन से कोई निश्चय करने 
और उसका प्रयोग करने के लिए नहीं छोड़ा जाता। और यदि वे ऐसा करने 
के लिए स्वाधान भी हों तो भी, वे इस भय के मारे अपने विचार को क्ियान्वित 
नहीं करते कि क्‍या जाने कहीं वह गलत ठहर जाय और यह आवश्यक न हो कि 
जनता में जो आश्ञावादिता की लहर फंली हुई है उसे रोका जाय । परन्तु देर 
करना घातक होता है क्योंकि जितने अधिक दिनों तक वह तेजी को आगे जाने देता 
है उतना ही वह हाथ से निकल कर इलाज के बाहर हो जाती है। व्यवसाय- 
चक्र की जिस अवस्था में केन्द्रीय बेंक द्वारा रोक-थाम होने से सफलता की अधिक 
संभावना रहती है, वह वही अवस्था है जिसमें केन्द्रीय बेंक वाले के लिए कुछ बोलना 
ओर कड़े निश्चित उपाय करना राजनीतिक और व्यावहारिक विचार से अत्यन्त 
कठिन होता हूँ । मुद्रा-इतिहास का एक अध्ययत इस कथन की सत्यता को 
प्रमाणित करता है कि तेजी, और फिर तेजी के ही सम्बन्ध से मंदी को भी, शुरू- 
शुरू में ही रोकने की कभी कोशिश नहीं की गयी । 

हमलागों को सचेत रहना चाहिये कि इस समस्या को बहुत अधिक आसान भी 
न समझ लें। ऐसी बात नहीं है कि हमलोग बेंक-नीति के सम्बन्ध में किसी ऐसी 
नयी दुनिया में विचार कर रहे हें जिसे न मंदी का परिचय हो ओर न तेजी का। 
संसार तेजी और मंदी के गीत बहुत सुन चुका है और यह देख चुका है कि दोनो ही 
हद से अधिक गाये जाते हें और अन्त में दोनो एक दूसरे को पैदा करते हें। यह 
बात भी नहीं है कि स्थिति का पेंडुलम डोलता-डोलता अब एकदम बीच में आकर 
रुक गया है और हमलोगों को यह देखना है कि यह मध्यस्थिति बिगड़ने न पावे । 

म-रू- १७ 
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असल में यह पेंडुलम बड़े वेग से हिल ही रहा हैं और हमारी समस्या यह है कि इसे 
स्थिर कर दें। पर यह जहां पर पहुंचा हो वहीं पर इसे रोक देने की व्यवस्था से 
भी हमारा काम नहीं चलने का, अगर उसे रोका भी जा सके । मंदी के काल की 
जो अस्थिरता है उसे स्थायी बना देना निरर्थक है और तेजा के काल की जो स्थिति 
है उसको स्थायी बनाना ही असम्भव है। इससे यह निकलता है कि अधिकांश 
समय में केन्द्रीय बेंक संतुलन को बनाये नहीं रख पाते पर वे यह चेष्टा करते रहते है 
कि एक गड़बड़ी को दूर करने के लिए वे दूसरी गड़बड़ीं पैदा कैरें। यदि स्फीति 
बढ़ती पर हो तो केन्द्रीय बेंक को चाहिये कि वह विस्फीति के तत्वों को चाल कर दे 
और अगर विस्फीति बढ़ती पर हो तो उसे चाहिये कि वह स्फीति लाने की चेष्टा 
करे। मंदी की पेंदी तक पहुंच कर केन्द्रीय बंक को ऐसा काम करना चाहिये जो 
कि साधारण अवस्था में भारी स्फीति पैदा कर दे। और अगर यह कामयाब 
रहा तो सचम्‌च स्फीतिं पेदा कर देता है। क्योंकि यदि विस्फीति अपनी चरम' सीमा 
पर पहुँच चुकी हो--जंसी दशा १९३१-३२ में थी--उस समय स्फीति को एक 
कड़ा खुराक देना जरूरी है जिससे कि काम-काज की साधारण अवस्था आ जाये 
ओर तब संतुलन-स्थापना की आवश्यकता सब को महसूस हो । इसी तरह तेजी की 
पराकाष्ठा पर विस्फीति की कुछ कार्यवाही, स्फीति के फफोलों में कुछ छिद्र करना, 
संतुलन और होश लौटा लाने के लिए अनिवायें रूप से वांछनीय है। इसलिए 
केन्द्रीय बेंक का काम यह नहीं है कि जन-मानस ( एपा)70८ छ8एट7 0!029 ) 
के परिवर्तनशील तारतम्य में जो कठिनाइयां पैदा होती हैं उनके कारणों 


चर 


की खोज-ढूंढ़ में छगे और उनको जरा-सा खुरच कर हट जांये। उसे चाहिये 
कि वह उस हिंडोले के वेगवान कम्पन को एकदम ठहरा दे। स्फीति में 
किसी एक ही पांव पर सारा भार देकर खड़ा होना कभी-कभी तो ठीक 
प्र प्राय: सर्वेताशी ही होता है और दोनो पैरों पर बराबर भार देकर खड़ा हाना सही 
नीति है, पर वह बीच की न्यूनतम अवधि के लिए ही सही है। आज की दुनिया 


जेसी है उसमें केन्द्रीय बेंक को या तो स्फीति को बढ़ाते रहना होगा या विस्फीति 
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को। एक क्रम को ठीक वाजिब वक्‍त पर बदल कर दूसरे पर चल पड़ने में बहुत 
आला दर्जे की चेतना और अतीव तत्परता की आवश्यकता होती है । 

परन्तु केन्द्वीय बंक की नीति में चेतना और तत्परता आ जाना कठिन बांत हैं। 
हमने यह बताया कि केन्द्रीय बंक का अपना मत स्थिर करने में किन कठिनाइयों 
का सामना करना पड़ता है और यह भी बताया हैँ कि उस निश्चय को क्रियान्वित 
करने में भी उसे कितनी झिझ्चकं और अठक होती है और वह क्‍यों होती है। पर 
वह शुरू-शुरू में ही यदि ठीक निदान पर पहुंच भी जाय और यदि उसको किसी 
विरोध का भी सामना न करना पड़े, चाहे वह विरोध राजनीतिक किस्म का हो | 
या टेकनिकल किस्म का, तो भी यह आशा नहीं करनी चाहिये कि वह रातों 
रात अपनी यूक्तियों का परिणाम पैदा कर देगा । मान लें कि केन्द्रीय बेंक अपना 
ऋण बढ़ाना और विनियोग को प्रोत्साहित करना चाहता है। ऐसी अवस्था में इसकी 
नीति यह होगी कि बेंक-दर कम कर दे और सरकारी सिक्‍यूरिटियां भी थाम्ह ले। इस 
उपाय से सदस्य बेंक और भी अधिक ऋण छगाने ओर नीची दर में ब्याज लेने में 
समर्थ हो जायेंगे। पर यह प्रारम्भिक युक्ति भी कार्य में छाने में महीनों रूग 
जायेंगे। सस्ती और प्रभूत ऋण-प्राप्ति का प्रभाव पहले तो मृद्रा-बाजार पर 
पड़ेगा और तब केवल धीरे-धीरे वह नये ऋण-बाजारों पर पड़ेया। और जब 
तक यह मुद्रा-सुविधा ( 7र०00८97ए7 ८४७४८ ) की लहर बेंकों की परिखा 
( 7००0767"7 ) तक पहुंचेगी, जहां वितियोग वाले पाये जा सकते हैं, उन्हें 
कुछ और महीने सोचने-विचारने और मौका बनाने के लिए मिलने. 
चाहिये । जब वह अपने विनियोग के लिए द्रव्य का प्रबन्ध कर लेगा तव वह 
खर्च करना शुरू करेगा। तब जाकर इसका प्रभाव कीमतों पर और बेकारी पर 
पड़ेगा । व्यापारी अपना स्टाक बढ़ाना शुरू कर देंगे (जों विनियोग का एक पक्‍का 
रूप है), आशावादिता की भावना बढ़ेगी, स्फीति का हिम जमना शुरू हो जायगा । 
ऋण की रोक का प्रभाव इससे जल्दी होता है जेसा कि हमलोग जानते हैं कि बेंक 
कारबार की विशेष योग्यता के कारण वह वृद्धि को बहुत जल्द रोक दे सकता हैँ। 
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पर यय्यपि केन्द्रीय बेंक के हाथ की बात भी हा कि एक ही दिन में विनियोग की सारी 
नयी योजनाओं को समाप्त करा दे, वे थोजनायें जिनमें हाथ लगाया जा चुका है 
जारी ही रहेंगी। बहुत दिन लग जायेगा तब कहीं जाकर विस्तार की प्रवृत्ति के 
स्थान पर संकोचन का क्रम आकर जमेगा । 

परिणामतः केन्द्रीय बेंक द्वारा किसी पक्‍के निश्चय के निर्धारण और उसके 
क्रियान्वित होने के बीच, अच्छे से अच्छे समय' में भो बहुत वक्‍त का हेरफेर 
पड़ता है। इस समय' में निदान के विलम्ब का समय जोड़ दें और फिर इसी के 
साथ उस छौ-पांच की प्रक्रिया में जो समय लगता है उसको भी जोड़ दें जो राजनीति 
के चलते अथवा विरोधियों को जीतने या उन्हें कायम करने की चेष्टा में अथवा 
स्वाभाविक छौ-पांच में लग जाता है तो भी यह बहुत है । अब इसका हिसाब ले लेने के 
बाद केन्द्रीय बेंक की लाचारी स्पष्ट हो जाती है। यह कहना कुछ अतिरंजना नहीं है कि 
केन्द्रीय बेंक वालों की बहुत अधिक कार्य-शक्ति हाल के वर्षों में खर्च हो गयी है; उन 
प्राकृतिक आध्िक त्रवृत्तियों के दमन में नहीं जो तेजी या मंदी पैदा करती हें, पर 
अपनी ही प्रतिकार का पूर्व युक्तियों के प्रभाव को रोकने में, जो बहुत देर कर के 
काम में लायी गयीं। इस बात का एक उदाहरण अमेरिका के फेडरल रिजवे 
सिस्टम के इतिहास से दिया जा सकता हैं। १९२७ में इस संस्था ने जो विस्तार 
की नीति बनायी, वह यद्यपि उस समय के लिए बिलकुल ठीक नीति थी, वह इतने 
दिनों तक जारी रखी गयी कि इसकी सहायतां से एक अदृष्टपूर्व एवं भतीव 
आइचर्येजनक स्फीति पैदा हो गयी । और जब तक फेडरल रिजव संस्था के विभिन्न 
अंग इस नीति को छोड़ने और विस्तार-नीति को दबाने का निश्चय करें, यह अपनी 
पराकाष्ठा पर चली गयी थी। १९२९ में यह पलटा नीति अमल में आ सकी जब 
कि उस साल गर्मी में बंक-दर बढ़ायी गयी और ऋणा पर. नियंत्रण डाला गया। 
नतीजा यह हुआ कि थह तेजी को न रोक सकी और इस तेजी ने उस आसच्न 
मंदी को और ताकत प चायी जो इसके बाद आने ही वाली थी। इसके 
बाद पुनः श्रतिकारात्मक निर्चय किया गया पर पुनः यह १९३२ से पहले 
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सम्पूर्ण रूप से अमल में न आ सका और तब तक यह दो साल पिछड़ 
चुका था। 

इसलिए इस वर्णन से देख लिया गय होगा कि केन्द्रीय बेंक वाले का काम 
आसान नहीं प्रत्युत बहुत ही कठिन हैं। संभवत: यह इतना ही कठिन हैँ कि आज- 
कल इसके प्रभाव को तराजू के सहा पलड़े की ओर लगाने का ही विचार लोगों के 
मन में आता है, गलत पलड़े की ओर नहीं । 


इतना जो कुछ कहा गया वह वेंकों की नियंत्रण-क्षमता का निराशावादी पक्ष 
हुआ और इस छाचारी को.न प्रकट करना इस विषय का सही वर्णन नहीं होता। 
परन्तु इसका यह मतलब नहीं लेना चाहिये कि बेंकों द्वारा कुछ हो ही नहीं सकता | 
इसके विपरीत बेंक कारबार के सिद्धान्तों और उनकी कार्य-शैली में प्रभूत उन्नति की 
गुंजाइश भा है। अपने देश के निवासियों की आथिक सम्पन्नता के लिए जो केन्द्रीय 
बेंक जिम्मेदार है यह चीज यह अच्छी तरह नहीं समझता है । बहुत कम इस 
योग्य हें कि सही फैसले पर वे तत्परता से पहुंच जायें और फैसला कर के 
अपनी पूरी शक्ति से उसे क्रियान्वित भी करें। निकट भविष्य का एक 
कतेव्य यह है कि केन्द्रीय बेंक की जिम्मेदारी को बढ़ा दिया जाय, इसे 
संतुलन-स्थापना का दिशा में प्रयत्न करने की प्रेरणा दी जाय, केवल संकट- 
काल में ही नहीं प्रत्युत सभा कालों में इसे एक ऐसी मशीन का गवरनेर या 
सुरक्षा-साधन बनाया जाय जिसकी प्रकृति सदा नियंत्रण से बाहर भाग जाने की है । 
ये ऐसे गण हैँ जो अनुभव से ही पक्के हो सकते हें, इन्हें कानून के जरिये लाद नहीं 
सकते । सरकार द्वारा केन्द्रीय बेंकों पर अतिरिक्त नियंत्रण रखा जाना भी निश्चित 
रूप से ऐसे देशों के लिए आवश्यक हो सकता हे जैसा कि ग्रेटब्रिटेन है क्योंकि वहां 
सरकारी नियंत्रण रहा भी है पर बहुत कुछ नाम के लिए। कारण इसका यह है 
कि भविष्य में आ्थिक नाति उस घिस्तृत राष्ट्र-नीति का एक अंग होगी जिसका 
उद्देश्य देश में आथिक संतुलन कायम करना है। परन्तु वह सरकारी नियंत्रण 
जो केन्द्रीय बेंक पर कोई कुनीति लादे, जो बेंक द्वारा साधनों के चुनाव में हस्तक्षेप 
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करे, जो बेंक के निरचयों को अमल में लाने को उसे स्वाधीनतां न दे अथवा जो 
उसे उचित काम न करने दे, लाभ के बदले हानि ही अधिक करेगी । एक पक्के 
केन्द्रीय बेंक को प्रायः हर समय' चाल जन-मत के प्रवाह में उलटी' दिशा में ही तेरना 
पड़ेगा क्योंकि यह जनमत का वाह ही है, जो कभी तो अतिशय आशद्यावान 
और कभी अतिशय निराझ्मापर्ण होता है और इसी से वही एक अकेला 
कारण तेजी और मंदी की स्थिति का होता है। वह ॒ राजकीय नियंत्रण जो इस 
दृष्टि से केन्द्रीय बेंक पर नियंत्रण रखेगा कि केन्द्रीय बेंक की नीति सदा जनतान्त्रिक 
देश के मतदाताओं में सराही जाय, आथिक सफलता की दृष्टि से सदा ही' सर्वे 
नाशी सिद्ध होंगा। 

बेंक-नीति कभी अकेले इस योग्य नहीं हो सकती कि वह आथिक स्वप्म-स्वर्ग 
( 7४077 ) की स्थापना कर सके । इसका पहला काम यह हाना चाहिये कि एक 
गृत्थीदार ऋण-रीति के भीतर जो स्वाभाविक अस्थिरता है उसे दूर करे । इसका 
दूसरा काम यह होना चाहिये कि वे आपत्तियां जो इसके नियन्त्रण के बाहर की हैं उनके 
कारणों को दूर करने की जहां तक हो सके कोशिश करे। परन्तु स्वयं इन कारणों 
के लिए तो हम छागों को धन के दायरे से बाइर भांकना चाहिये। मुद्रा पक्के 
महाजनी तरीके पर संगठित ओर सर्व द्रष्टा केन्द्रीय बेंक के द्वारा नियन्त्रित होकर 
ओर ता कुछ नहीं कर सकती पर यह जनता का इच्छाओं, भावनाओं, भय और 
बाद्याओं एवं कमजोरियों और दृढ़ताओं को चरिताथ करती है। मुद्रा का आवि- 
ष्कार मनुष्य की बुद्धि के एक महत्वपूर्ण साधन के रूप में हुआ, इससे अधिक यह 
कुछ नहीं है। यदि मनुष्य कृतसंकल्प है कि युद्ध करे तो मुद्रा उसे रोक नहीं 
सकती । युद्धों में मृद्रा की हानि हो सका भी बचाया नहीं जा सकता। यदि 
मनुष्य वस्तुओं के उस विनिमय-व्यापार में बाधा देने का दृढप्रतिज्ञ है जिसके सहारे 
उसने अपने को वर्तमान उच्च आथिक स्थिति"में पहुंचा छिया है, तो इसके परिणाम- 
स्वरूप जो गोछमाकू और तज्जन्य दुख पैदा हागा उसे भा रोका नहीं जा सकता। 
अगर मनुष्य को यह हठ हो कि वह अपने कामों के नीतीजे के लिए कुछ दूर पर 
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नहीं परन्तु बिलकुल पास ही खोज करे तो इससे अधिक दुरवर्ती परिणाम को कष्ट- 
कर हाने से मुद्रा नहीं बचा सकती। मुद्रा एक वफादार नोकर है, उसे इतना ही 
करना चाहिये कि अपने मालिक मनुष्य की दुबंछताओं में अपनी भी दुबंकूता 
नजाड़दे।' 


सातवां अध्याय 


विदेशी विनिमय 
वस्तछ् #0 रा ४ (स्त७ए००70७५ 
विदेशी मुद्रायें 
70ए१पषाठाए ठताररएारटाएड 

हम लोगों ने देखा है कि मुद्रा को मूल्य इसी कारण मिला हुआ है कि लोग 
अपने सामान और सेवा के परिवत्त॑न में इसे अंगीकार करने को तैयार रहते हैं । 
यह धातु की बनी हो सकती है जो स्वयं कुछ मोल रखती है अथवा कानूनी मान्यता 
( (८००७७ ) के कारण इसके साथ कीमत' जुड़ गयी हो सकती है। पर इस दोनो 
में से कोई भी गुण मुद्रा की परिभाषा के छिए अनिवायं नहीं है और वास्तव में ग्रेट 
ब्रिटेन में जितना भी आ्थिक लेन-देन होता है उसका अधिकांश भाग ऐसे कागज- 
पत्रों के जरिये होता है जो कानूनी-मुद्रा नहीं हें। अगर लन्दन का कोई निवासी 
ग्लासगो के किसी निवासी को कुछ रुपया देना चाहे तो वह सिक्के, बंक-नोट या 
चेक के द्वारा ऐसा करता है। असल में इन तीनो में से चेक चूंकि सबसे अधिक 
सुविधापूर्ण होता है, सबसे अधिक पसन्द किया जाता है बशतें कि यह ऐसे बैक के 
ऊपर दिया गया हो जिसके ठोस होने का विश्वास महाजन को है और जो उसका 
जानकारी का बेंक है। इस तरह चेकों की स्वीकार्यता उन्हें मुद्रा के प्रकार में छे 
आती है और इनके द्वारा कारबार में बहुत सुविधा मिल जाती हे । 

इस पुस्तक के आगे के पृष्ठों में हम मुख्यतः: उस आथिक विनिमय के सम्बन्ध में 
विचार करेंगे जो देश की सीमा के बाहर होता है और जिसमें मुद्रा का अन्तर्राष्ट्रीय 
स्थानान्तरण लगा होता है। और इस विषय के प्रारम्भ में ही हमें यह कह देना 
चाहिये कि ऐसा कोई तत्व नहीं है, अदायगी का ऐसा कोई साधन नहीं है जिसे दावों 
की पृति में सम्पूर्ण संसार में एक समान अंग्रीकार किया जाता हो। अन्तर्राष्ट्रीय 
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मुद्रा नाम की संसार में कोई चीज नहीं है । इस बात में पुराने जमाने में सोना एक 
अपवाद हो सकता था। हमको एक अध्याय इसी विषय पर लगाना होगा कि 
अन्तर्राष्टीय मृद्रा-प्रचलन में सुवर्ण की भूमिका क्‍या है । धयुवर्ण की संसार के हर 
एक देश में मूल्य दिया जाता है और संसार के विभिन्न सिक्‍कों के साथ इसका 
सम्बन्ध गहरा रहता है। पर आधुनिक संसार की स्थिति में सुवर्ण भी अन्तर्राष्ट्रीय 
मुद्रा नहीं हु--कम से कम जहां तक एक साधारण आदमी का सवाछ है । अमेरिकी 
मोटरगाड़ियों का ब्रिटिश आयातक, ब्रिटेन के लोहे का भारताय खरीदार, अर्जेन्टिना 
की रेलवे कम्पनी जो चेल्टनहाम में रहनेवाले भागीदार को नफा का रुपया देती 
है--इनमें कोई भी बोरे-बोरे सोना भर कर इधर से उधर नहीं भेजता। इस 
सम्पूर्ण और इसके बादवाले पूरे अध्याय में भा हमलोग पायेंगे कि विदेशी विनि- 
मय के ढंग के ऊपर विचार करते समय सोना, एक खास तरह से, अपवाद के रूप में 
हमारे विचार के मध्य कृद-कृद पड़ता है। पर वे मामले जिनमें खुबर्ण की आवश्य- 
कता पड़ती है, इतने कम हें कि विशाल अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार को महें नजर रखते 
हुए, जहां तक विषय के प्रधान सूत्र से गरज है हम बड़ी आसानी और छुरक्षापूर्वक 
उसको उपेक्षित कर सकते हैं । 

“ अब हम फिर उसी कथन पर आते हैं कि ऐसी कोई भा मुद्रा नहीं हैं, जो 
अन्तर्राष्टीय' रूप से स्वीकृत छा जाती हो। बेलफास्ट का कोई व्यापारी, जो 
लन्दन के किसी व्यापारी के हाथ अपना सौदा बेचता है, चेक द्वारा या बेंक-नोटों के 
जरिये अथवा यदि देनेवाला तैयार हो तो, नगद सिक्‍कों में अपने सौदे का मूल्य लेने 
में उज्‌ न करेगा। इनमें से कोई भा साधन उसके उपयुक्त है; ये चीजें पौंड, 
शिलिंग और पेन्स के ग्रतिरूप हैं जिनसे वह कच्चा माल खरीद सकता या जिसे वह 
अपने कारीगरों को मजदूरी के एवज में दे सकता हैं। पर हम कल्पना कर हें कि 
लन्दन के नहीं, किसी न्यूयार्क के व्यापारी के हाथ सौदा बेचा गया है। तो अब 
उसे मार का दाम कैसे मिलेगा ? अमेरिकी खरीदार के पास अगर नोट है तो 
वह डालर-नोट होगा पर ये नोठ बेलफास्ट के उस सौदागर के किसी काम के नहीं 
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हैं क्योंकि व उसको कच्चा माल देनेवाला ही उससे यह नोट लेगा और न उसका 
कारीगर ही । बेलफास्ट के व्यापारी को तो पौंड-नोट चाहिये पर च्यूयार्क का 
व्यापारी अपने रोजगार के साधारण प्रकरण में तो पौंड-नोट नहीं पाता । अगर 
मूल्य-प्रदान चेक के जरिये किया जाय तो भी समस्या का समाधान नहीं होता 
क्योंकि अमेरिका का चेक अल्स्टर के आदमां को स्वीकार्य नहीं होगा क्योंकि यह 
चेक किसी ऐसे बेंक के ऊपर होगा जिसका नाम भी उसने नहीं सुना हो और ऐसी 
मद्रा में होगा जो उसके किसी काम की न होगी । 


पर कार्य-रूप में इस विभिन्नता के कारण कोई बाधा तो उपस्थित नहीं होती । 
बेलफास्ट का सौदागर न्यूयार्क के किसी बेंक के ऊपर का डालर-चेक पाकर सिर्फ 
उस चेक को अपने नगर के किसी बेंक में जमाकर देग। और उसके बदले में वहां 
से वह पौंड-शिलिगवाले सिक्‍कों में डिपाजिट की रसीद पा जायेगा। पर इस 
तौर से काम पूरा नहीं हुआ, वह एक के सिर से उतर कर दूसरे के सिर पर चढ़ा। 
सवाल यह है कि वह बेलफास्ट का बेंक ही उस चेक को लेकर क्या करेगा । उसे भी 
तो डालर और सेन्‍्टों की जरूरत नहीं है। न तो बेंक के कर्मचारी ये डालर लेंगे, न 
इसके डिपाजिट करनेवाले इसे चाहेंगे और न इसके भागीदार ही इसको अपने दावों 
के भुगतान में लेने को तेयार होंगे। बेक उन बेकार डालरों को जमा करके क्‍या 
करेगा ? यह डालर के चेक को भंजाकर उसके एवज मेँ तभी पौंड दे सकता है यदि 
उस डालर के चेक को पुनः भुना कर वह उसके बदले में पौंड वापस पा सके । 
इसलिए इस डालर के चेक को बेलफास्ट वाला बेंक लन्द्न के किसी बेंक के हाथ बेचेगा । 
पर ऐसा हांने तक ये डालर तो ऐसे किसी हाथ में अब तक नहीं पहुँच पाये जो इनका 
स्वयं उपभोग कर सके । ' इसलिए यह ॒ विनिमय-प्रवाह आगे चलता जायगा और 
तभी यह समाप्त होगा जब, कि वह चेक किसी ऐसे हाथ में चला जाय जो पौंड देकर 
डालर लेना चाहता हो जिसे खुद डालर का आवश्यकता हो--फिर भागे 
विनियोग के लिए नहीं। डालर का जरूरत वाले आदमी वे ही हो सकते हैं जो 
अमेरिका के निवासी हों अथवा वे आदमी हो सकते हें जिन्हें किसी अमेरिकी को 
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रुपया देना हो अथवा जिन्हें अमेरिका में अपना धन जमा करने की इच्छा हो। 
आर इसी तरह जिन्हें पॉंड की आवश्यकता हैं वे ब्रिटेन को रुपया भेजनेवाले (क) 
ही हो सकते हैं । ह 
“इसलिए विदेशी विनिमय का यह पहला आवश्यक सिद्धान्त हँ--हर देश के 
पास अपनी मुद्रा होती है और यद्यपि वह मुद्रा उस देश की सीमा के भीतर मजे 
में चलती है, वह उस देश के बाहर नहीं चलती। अब इससे यह निष्कर्ष 
निकलता हैँ कि हर एक अदायगी जो देश की सीमा के बाहर होती है उसमें 
एक मुद्रा से दूसरी मुद्रा में विनिमय का प्रसंग होता है। अगर च्यूयाक्क के व्यापारी 
को बेलफास्ट के कारखानेदार को कोई रुपया देना हँ तो या तो उस अमेरिकी 
को अपने डालरों के बदले में पौंड प्राप्त करके उन्हें बेलफास्ट के सौदागर के पास 
भेज देना चाहिये अथवा बेलफास्ट वाले को ही किसी तरह उन डालरों का पौंड में 
विनियोग करा लेने की क्षमता होनी चाहिये जिनकी आवश्यकता उसे है। दोनो 
हालतों में मुद्रा का विनिमय हो रहा है । 
अलबत्ता यह बहस बहुत ज्यादा बातूनी है। परन्तु इसपर आश्रय लेना 
अभी जरूरी है क्योंकि मुद्रा के अन्तर्राष्ट्रीय कार्य-कलाप को समझने के लिए यह 
तत्व अत्यन्त आधार-रूप है और बहुत-सी गलतफहमियां इसी साधारण-सी 
चीज को न समभ रखने के कारण होता हें । “किसी भी विनिमय में दो पार्टियों 
का होना जरूरी हे--डालूर को पौंड में नहीं बदल सकते जब तक कि उसी समय 
पौंड के डालर में विनियोग की भी व्यवस्था न हो । और चूंकि नगद अदायगी 
में भी दो पाठियों का व्यवहार होता है, एंक देनेवाला और एक लेनेवाला, इस- 
लिए इससे जाहिर होता है कि अधिकांश अत्तर्राष्ट्रीय मुद्रायिक विनिमय-व्यापार 
में साफ-साफ चार व्यक्तियों की आवश्यकता हु--दो लेनेवाले और दो देनेवाले । 
विनिमय के इस व्यापार को मामूली भाषा में तबादला (207एशअआं०0) भी 
कह दिया जाता हे जिससे यह मतलब निकलता हें कि डालर का पौंड में अमुक 


(क) अथवा वह ऐसे किसी देद्य के निवासी हों जहां पौंड स्टर्लिंग चलता है । 


चलन 


जख्म, _#7++3>0कन्‍कान्‍लजण, 33० 
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न अमुक दर से तबादला हुआ अथवा फ्रांक का गिल्डर में इसी तरह से विनिमय 
हुआ आदि ।४ किन्तु इस शब्द से कभी-कभी भारी .गलतफहमी हो सकती है। 
मिलवाला गेहूं को आटे में बदलता है, नानबाई आठे को रोटी में परिवर्तित करता 
है। पर यह काम तो मुद्रा के विनियोग से एकदम भिन्न प्रकृति का है। मिल 
वाला जब गेहूं को आटे में परिवर्तित करता है तो उसे यह खोजने की आवश्यकता 
नहीं होती कि इस आटे को कोई फिर गहूं में बदल देने वाला भी हा, न नानबाई को 
ही यह फिक्र होती है कि रोटी को फिर आठा में परिवर्तित करने वाला भी चाहिये। 
परन्तु ऐसा कोई उपाय नहीं है कि पौंड-नोट डालर-नोट में, गेहूं-आठा-परिवततंन 
के अर्थ में, परिवर्तित हो सके । यह हो सकता है कि इस पौंड के नोट से, 
नोट रखने वाला व्यक्ति कोई चीज खरीदे, इसके बाद उसे अमेरिका भेज दे और 
वहां उसे बेच कर डालर अजित कर ले। पर इसमें भी विनिमय के ही दो व्यापार 
हुए, परिवर्तंत का व्यापार एक भी नहीं हुआ। इस परिवर्तन ( ८07ए८:४07 ) 
शब्द का जब मुद्रा के सम्बन्ध में व्यवहार हो तो उससे विनिमय का ही बोध 
करना चाहिये । 


शब्दों के इसी भ्रामक व्यवहार का नमूना उस समय भी मिलता है जब हम 
कहते हूँ कि “लंदन में मुद्रा आई! अथवा “लंदन' से बाहर मुद्रा खींच ली गयी'। 
जिस एक ही तरीके से मुद्रा सदेह रूप में, शब्दार्थ के अनुरूप, लंदन आ सकती 
है वह यह है कि या तो सिक्‍का या पौंड-नोट और खास-खास अर्थों में सोना 
बांध कर लंदन लाया जाय। 'मुद्रा के वहिर्गमन ( 6प्र0४ ) अथवा 
अन्तर्गंमना (ग्रणी०ठक्ष ) कहने से जो मतरूब निकला वह यह है कि 
विदेशी लोग अपनी मुद्रा के विधिमय पर पौंड को ब्रिटेव से बाहर ले जा रहे 
हैं, यह वहिगेमना कहलाया और अपनी मुद्रा छेकर पौंड को ब्रिटेन में वापस 
दे रहे हें यह अन्त्गेमन' हुआ। हलूुंदन में यदि विदेशा मुद्रा की बाढ़ आ जाये तो 
इससे यह नहीं कहेंगे कि लंदन की मुद्रा बढ़ गयी, अगर बेंक आफ इंग्लेंड या अन्य 
बेंक अधिक मुद्रा-सुजन' न करें, जो बिलकुल ही एक दूसरी बात है। और लंदन से 
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बाहर मुद्रा निकल जाय तो इसी तरह लूंदन दरिद्र भी नहीं हो गया । इसमें जो कुछ 
भी हुआ है वह यह है कि ब्रिटेन की अपनी मुद्रा का 'वजर' की दश्षा में एक बड़ा 
अंश और “भाटोें की दशा में छोटा अंश, इस वहिर्गंमन और अच्तर्गमन के बमिस्वत 
अब विदेशियों के कब्जे में चला गया है। क्‍या विदेशी लोग ब्रिटेन की मुद्रा को 
कम यथा अधिक अपने पास रखते हें ? इस विषय पर हम इसके आगे कहेंगे । यहां 
केवल यह मुद्दा ध्यान में रखना है कि ब्रिटेन की मुद्रा उन्हें ब्रिटेन में ही खच॑ करने 
के काम में आ सकती है और इसको हटाने का एक यही उपाय उनके पास हैं कि . 
वे इसको अपने देशों की मुद्रा से बदल लें । 

एक और उदाहरण इस बात का जान लेना उपादेय होगा कि किस तरह विनिमय' 
के सिद्धान्त को लोग भूला देते हें। १९१४-१८ के युद्ध के पदचात, जिस समय 
जर्मनी से क्षति-पूर्ति लेने का विषय भारी विवाद-ग्रस्त विषय बना हुआ था, जर्मती 
से लोटने वाले यात्री प्राय: यह बहस निकालते थे कि जर्मनी का जो यह 
बहाना है कि- वह क्षति-पूर्ति नहीं दे सकता वह गलत है। क्योंकि वे बताते 
थे कि जमंनी में धन का कमी नहीं है। वे बताते थे कि जर्मनी के 
नेश क्‍लबों (शा87: ८प० ) में भीड़ का ठिकाना नहीं रहता है और 
नयी-नयी कीमती मोटठरों से सड़कें भरी रहती हें। पर नेंश क्लबों का बिल 
और मोटरों की कामत तो “मार्क में चुकायी जाती थी और अगर ब्रिटेन, फांस और 
अन्य राष्ट्‌ मार्को में क्षति-पूति छेना चाहते तो अलबत्ता जर्मना तब तक क्षति-पूर्ति 
कर सकता था जब तक उसकी जनता के पास एक भी चीज कर-प्राप्ति के योग्य रह 
जाती। परन्तु मित्रराष्ट्‌ “मार्क लेकर क्या करते क्योंकि यह उनके किसी काम की 
चीज नहीं. था। क्षति-पूति के लिए जमे सरकार को अपने “मार्क' से बदर कर 
पौंड, फरांक और अन्य देशों की मुद्रा देने की बात थी और कठिनाई इसलिए पैदा हुई 
कि जिन लोगों के पास ऐसी विदेशी मुद्रायें थीं वे 'मार्की लेने को तैयार नहीं थे। 
क्यों वे लोग 'मार्क' से अपनी मुद्रा के विनिमग को तैयार नहीं थे, यह एक बलग 
विषय है जिसपर हम' तुरत आ रहे हें। परन्तु चूंकि विदेशी मुद्रा रखने 
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वाले राजी नहीं होते थे, इसलिए कोई ऐसी यूक्ति नहीं थी कि जम॑न 
सरकार के पास विदेशी मुद्रा आता। फलत: क्षति-पूति का भी कोई उपाय 
नहीं था । 
अमेरिका में दोनो महायुद्धों के बीच के काल में भा इसी तरह की एक गलत- 

फहमी प्रचलित थी । अमेरिका में यह बात धड़लले से कही जाती थी कि योरोपीय 
जातियों के लिए यह कहना कि हम युद्ध-ऋण नहीं लौटा सकते एक बहाना मात्र 
है जब कि वे अपने पास भारी-भारी व्ययसाध्य पेदक सेना और जहरू-सेना 
रखे हुए हैं। यहां भी कठिनाई यही थी कि पदाति और जल-सेना को तो पौंड और 
फांक में वेतत मिलता था और उनके रखने वाले देशों को डालर का कर्ज छोटाना 
था। ऋणा देझ्यों को अपने पौंड और फांक के विनिमय में डालर नहीं मिलते 
थे क्‍योंकि ऐसे अमेरिकी काफी नहीं थे जो पौंड और फांक के एवज में डालर दें। 
दोनो उदाहरणों में कठिनाई यह नहीं थी कि देने की इच्छा नहीं थी, मुश्किल तो 
यह था कि देने का साधन, विनिमय का जरिया, नहीं था । 

र्ड अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रायिक समस्याओं को समभने के लिए यह अत्यन्त आवधश्यक 
चीज मन में धारण करनी चाहिये कि हर एक अच्तर्राष्ट्रीय व्यापार में मुद्राओं का 
विनिमव आवश्यक होता है और हर एक मुद्रा-विनिमय' में कम से कम दो पावियों के 
सहयोग की आवश्यकता पड़ती है। इसलिए यह आवश्यक निष्कर्ष निकलता है कि 
किसी देश से संसार के अन्य देशों को जो भी प्रदान ( [99५97767६ ) होता है वह 
आवश्यक रूप से उन देशों से भी निकल कर उस देश में आते वाले प्रदान के बराबर 
होना चाहिए। क्योंकि एक पार्टी द्वारा जितना भी पौंड विनिमय में दूसरी पार्टी 
को दिया जाता है वह वही पौंड है जो दूसरे लोगों ने भी विनिमय ' में दूसरे लोगों 
से प्राप्त किया हैं। यही पहला और असल में सब से प्रधान नियम विदेशा 
विनिमय का है । । 


विदेशी विनिमय-बाजार 
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१९३९ साल में जब से महायुद्ध प्रारम्भ हुआ तभी से विदेशी मुद्राओ्रों में कारबार 
करने का काम अधिकतर देशों में जबदेस्त सरकारा नियन्त्रण में कर लिया गया । 
सरकार ने इसी समय से यह कहने का अधिकार अपने हाथ में ले लिया कि किस 
व्यक्ति को राष्ट्रीय मुद्रा का विदेशी मुद्राओं से विनिमय करने का काम करने दिया 
जायगा, किस काम के लिए यह विनिमय होगा और किस दर पर होगा। सिवा 
कुछ अत्यन्त भाग्यशाली देशों के संसार के अधिकतम देशों में वह चीज नहीं है 
जिसे हम स्वाधीन विदेशी विनिमय-बाजार' ( 76९८ ई0/लंशए व्ूटाथय2८ 
7757]760 ) कह सकते हें। 

इस पुस्तक के कई अंश हमें इस समय काटने पड़ रहे हैं क्योंकि वे महायुद्ध के 
पहले ही लिखे गये थे । ऐसा दो कारणों से किया जा रहा है। पहले तो अमेरिकी, 
ब्रिटिश और अन्य कई सरकारों की यह घोषित नीति है कि विदेशी विनिमय-बाजार 
के लिए कम से कम आंशिक स्वाधीनता वापस दी जाय । दूसरे कि किस तरीका से 
स्वाधीन विदेशी विनिमय-बाजार का काम होता हैँ इसको समझ लेने के बाद ही 
विनिमय-नियन्त्रण (८८८४०7०४८ ८०70/7०0! ) की यूत्रितयों को सराहा जा सकता 
है अन्यथा नहीं। इसलिए इसके बाद के अनुच्छेदों में वत॑मान काल का प्रयोग 
किया जा रहा है--इस आशा से कि कसी दिन यह काहर-प्रयोग एक बार फिर 
सही सिद्ध हो । 

विदेशी मुद्रा-बाजार मुख्यतः वह संगठन है जिसके मारफत विदेशी मुद्राओं 
का विनिमय किया जाता है। परन्तु इसके पहले कि हम इसके मृख्य कतंव्य' का 
वर्णन करें यह संक्षेप में वर्णन कर देना अच्छा होगा कि विनिमय-पत्रकों (जी! 
० €६८००४४४८ ) की कार्ये-प्रणाली क्‍या है। अध्याय दो में इसके सम्बन्ध में 
कुछ भलक मात्र दी गयी है। विनिमय-पत्रक अन्तर्राष्ट्रीय अदायगी के कागज 
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नहीं हें , असल में तो वे इस तरह की अदायगी की आवश्यकता को काठ देने वाले हैं । 
हमने दिखाया है कि अमेरिका की ओर से यदि कोई मुद्रा ब्रिटेन को आदा की जाने 
को है ( मानलें कि अमेरिका भेजे गये किसी मार की कीमत में यह अदायगी 
करनी हो ) तो थह आवश्यक होता है कि उसको एसी ही किसी उधर के देय 
(ब्रिटेन द्वारा अमेरिका की अदायगी ) से सम्पर्कित करा दें। केवल इसी हिसाब 
से डालर का सम्बन्ध पौंड से हो सकता है, विभिमय की व्यवस्था हो जाती है और 
दोनो और का देय अदा हो जातो है। बिल आफ एक्सचेंज” या विनिमय-पत्रक 
यही काम आसानी से करता है । 

विनिमय-पत्रक चेक का ही समकक्ष है। चेक एक धनादेश हैं जो रुपया जमा 
करने वाला अपने बेक पर जारी करता हे और इसमें यह लिखा होता है कि निश्चित 
रकम या ता उसे दी जाय या उसमें जिसका नाम लिखा हुआ है उसको दी जाय - 
या बहुत मौकों पर पर चेक ले जाने वाले आदमी के ही हाथों में दे दी जाय । संक्षेप 
में चेक एक मुद्रा-दान का आदेश हे। विनिमय-पत्रक की भी यही बात है, पर 
इसमें थोड़ा विभेद है। इन विभेदों में तीन मुख्य विषय हें-(१) चेक किसी 
बेंक के ऊपर होता है पर विनिमय-पत्रक किसी देनदार के नाम होता है, (२) 
चेक का भुगतान चेक उपस्थित किये जाने के साथ ही होना चाहिये जबकि 
विनिमय-पत्रक कुछ समय लेता है और आगे की कोई तारीख इसमें लिखी रहती 
है जिस दिन यह देय हो जायगा और (३) चेक एक ऐसा कागज है जो किसी 
ऋरण का अदायगी में बिना इस बात की खोज के भी स्वीकार कर लिया जाता 
है कि उस चेक का रुपया बेंक में जमा है या नहीं, बेंक से इस सम्बन्ध में 'सकार' 
मंगाने का जरूरत नहीं है । पर विनिमय-पत्रक की यह बात नहीं है। विनिमय- 
पत्रक तब तक पक्‍का नहीं हे जब तक कि देनदार ने उसको स्वीकार करते हुए 
उसपर 'सकार' ( 2८०८८०४८प ) लिख कर अपना द सही न कर दिया हो। एक 
ओर प्रभेद, यद्यपि कुछ खास नहीं, यह है कि विनिमय-पत्रक में यह लिखा रहता 
है कि यह धन किस कारण देय है पर चेक में ऐसा कुछ भी लिखा नहीं रहता । 
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अब हम यह कल्पना करें कि बेलफास्ट के एक कपड़ा बेचने वाले सैक डरमौट 
नामक व्यक्ति ने अपने न्यूयाक के खरीदार ब्राउन के नाम एक विनिमय-पत्रक लिखा 
है जिसमें आदेश दिया है कि पत्रक की उपस्थिति के दिन से “९० दिनों के भीतर' 
या तो खुद मेक डरमौट के पास १ हजार पौंड घन पहुंचा दिया जाय अथवा 
उस मियाद के दिन पर यह ॒पत्रक जिसके पास हो उसे दे दिया जाय। 
यह ॒ पत्रक लिखा जाकर ब्राउन के पास भेज दिया जायगा, जो उसपर सकार 
लिख कर उसे पुनः मेक डरमोट के पास लौटा देगा । अब हम और कल्पना करें 
कि उधर दूसरी ओर लीवरपूल के जोन्स नामक किसी आदमी को १ हजार पौंड 
न्यूयाक के ही स्मिथ नामक किसी आदमी के पास भेजना हैं जो उसे रुई के दाम 
स्वरूप जदा करना है। अब इससे सुगम और क्या तरीका हो सकता है कि मेक 
डरमोट ने जो विनिमय-पत्रक लिखा है उसे वह जोन्स के हाथ बेच दे और जोन्स 
इस पत्रक का रुपया मैंक डरमौट को चुका कर उस पत्रक को वह न्यूयार्क म्सिथ के 
पास पहुंचा दे जिसे ब्राउन के पास निश्चित तिथि पर पहुंचा कर स्मिथ वहीं उसी 
से अपना रुपया डालरों में ले ले। इस तरह हर देनदार ने रुपया दे दिया और हर 
पावनेदार ने पा भी लिया और दोनो को अपने ही अपने देश की मुद्रा मिल गयी । 
दोनो कारबार पूरे हो गये और इनमें किसी अन्तर्राष्ट्रीय विनिमय की आवश्यकता 
नहीं पड़ी । 

विनिमय-पत्रक-विधि (०॥| छत €ऋटा&72० ४एड४८7) का यही सीघा- 
सादा तरीका है। मगर इसी में थोड़ा-बहुत पेंच-पांच भी हूँ जिनमें 
से दो का जिक्र करना आवद्यक मालम होता हे। पहली बात यह है 
कि विनिमय-पत्रक पर पार्टी का सकार भी लिखा जा चुका हो तो भी 
वह॒ तब तक बाजार में बिकने योग्य नहीं हो सकता जब तक कि पतन्नक के 
लिखने और पाने वाले को बाजार में लोग जानते नहीं और जानने पर भी इसके 
साथ-साथ यह विश्वास होना चाहिये कि दोनो में लेने-देने की पक्‍की क्षमता है 
अर्थात दोनो की साख भी बाजार में होनी चाहिये। व्यूयाक के ब्राउन नाम के 

मु-रू---१८ 
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आदमी द्वारा प्रदत्त विनिमय-पत्रक तव तक नहीं बिक सकता जब तंक कि ब्राउन 
के सम्बन्ध में ऊपर लिखी गयी शर्तें लागू न हों। इसलिए अब यह तरीका 
मिकाला गया है कि उस विनिमय-पत्रक पर किसी अन्तर्राष्ट्रीय साख वाली 
संस्था का सकार भी होना चाहिये । ब्राउन यह प्रबन्ध न्यूया्क के नेशनल सिठी 
बेंक के साथ कर लेता है कि वह उसके पत्रकों को सकार लिया करे और वह 
मेक डरमौट को लिखता है कि विनिमय-पत्रक उसके नाम पर न लिख कर 
वह नेशनल सिटी बेंक के नाम ही लिखा करें। अथवा ब्राउन रूंदन' के 
किसी बेंक अथवा किसी बड़े 'सकार बेंक” (७८6०7०४४४ >«४7४5६७) के साथ 
यह व्यवस्था कर छेता हैँ कि उसकी भोर से वे मैक डरमौट के पतन्नकों 
को सकार दिया करें। विनिमय-पत्रक जो पौंडों में होते हें उनका सकार 
प्राय: लंदन में किये जानें की व्यवस्था हुई है और इसी तरह जो पत्रक 
डालरों में होते हैं उनके सकार की व्यवस्था न्यूयार्क में है। सकार करने 
वाली पार्टी, पत्रक को लेकर साधारणतः कोई रकम पत्रक लिखने वाले को 
नहीं देती; इसमें होता यह है कि वह इस विश्वास पेर 'सकार' कर देती है कि 
पत्रक की मियाद पूरी होने तक देनदार उतना रुपया उसके पास जमा कर 
जायगा। इस सारी प्रक्रिया का तत्व असल में यह है कि सकार-पार्टी एक 
प्रकार से यह आश्वासन देती है कि वह पत्रक के देनदार की ईमानदारी और रुपये की' 
बदायगी की ताकत को जानती है और इसके लिए जामिनी करती है। एक शब्द 
में, यह देनदार को साख (८८०४) ऋण देती है और बेंक द्वारा किसी पार्टी 
की सकार खोले जाने के कार्य को टेकनिकल भाषा में साख का खाता खोलना 
(00०४प7९ 9 ०7८670) कहते हें । 

अब दूसरी बात यह है कि जब कोई विनिमय-पत्रक किसी प्रसिद्ध क्षमताशील 
प्रथम श्रेणी के बेंक द्वारा स्वीकृत हो जाता है तब यह मुद्रा-बाजार में बेचने- 
खरीदने योग्ग्र कागज हो जाता है। बैंक के धन ( थिएत ) का एक हिस्सा, जैसा 
कि हमने पहले. बताया है, सिक्‍यूरिटियों की खरीदारी में लगाया जाता है जिनमें से 
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कुछ न कुछ बराबर मुद्रतों पर पहुंचती रहती हें और इनमें जोखिम भी कम से कम 
रहता है । इस काम के लिए विनिमय-पत्रक से अच्छी चीज और कौन हो सकती 
हैं ? यह तीन महीने अथवा उससे भी कम समय में म॒दत पर पहुंच जाता है और 
इसमें मुद्रा-बाजार की अच्छी से अच्छी लोक-प्रसिद्ध पार्टी की गारंटी रहती हैँ । 
इसलिए विनिमय-पत्रकों की विदेशी भुगतान की जरूरत के अलावे भी बाजार में 
सौदे की तरह हो मांग रहती है। लीवरपूल के जोन्स के हाथों पत्रक को बेचने के 
बजाय, जिसे अमेरिका में रुपया भेजने के लिए इसकी जरूरत है, मैंक डरमौट 
इसे मिडलेंड बेक के हाथ बेच दे सकता है, जो इस कागज को अपनी दूसरी श्रेणी की 
सुरक्षित निधि के रूप में रखना चाहता है। इस ढंग से विनिमय-पत्रक एक 
दूसरा काम भी करता है। जब जोन्स अमेरिका को कुछ रुपया भेजने के लिए 
एक विनिमय-पत्रक लेना चाहता है तो वह मुद्रा-बाजार में आता है और वही 
पत्रक लेना चाहता है जिसका मुदृत बहुत नजदीक आ गयी हो । क्योंकि ऐसा न 
होने से उसके महाजन को रुपया के लिए ठहरना पड़ेगा। पर मिडलड बेंक तो 
जहां सकार हो गया कि उसे लेनां चाहेगा। इसलिए इस सुद्रा-बाजार की 
पत्रक का खाहिश (विदेशी विनिमय के लिए पत्रक की मांग से अलग ) से मंक 
डरमौट इस योग्य हो जाता हैं कि वह पत्रक को और पहले बेच सके । दूसरे शब्दों 
में वह पत्रक बेच कर मैक डरमौट अपना रुपया ब्राउन द्वारा दिये जाने के पहले 
ही पा जाता है । 

यहां जो बातें छिखी गयीं वे हम लोगों के असली मुद्दे से हट कर हुई; हमारा 
असली उद्देश्य तो यह बताना है कि अन्तर्राष्ट्रीय रुपया-प्रदान किस ढंग से होता है । 
विदेशी विनिमय-बाजार शुरू-शुरू में “विदेशा विनिमय-पत्रक-बाजार' ही था। यह 
वह स्थान था जहां से वे विनिमय-पत्रक खरीदे जा सकते थे जिनका रुपया न्यूयाक, 
शंघाई, ब्यूतसएरिसः तथा पचासों अन्य स्थानों में देय थे । बहुत दितों तक रुपया 
भेजने का यही मुख्य ढंग रहा। 

विनिमय-पत्रक आज भा विदेशी विनिमय-बाजार में बेचे, खरोदे जा सकते हें। 
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सचम्‌च विदेशी विनिमय सम्बन्धी कई किताबों में इन्हें व्यापार कां मुख्य भाधार 
माना भी गया है यद्यपि आजकल अन्तर्राष्ट्रीय कारबार के मामलों का एक अंश भी 
जो निर्यात और आयात के सम्बन्ध के होते हैं, उनके द्वारा निपटाया नहीं जाता-- 
सम्पूर्ण आथिक व्यापार का विशाल ढांचा उनके द्वारा कहां तक सम्हलेगा । इसके 
अलावे उन विभिमय-पत्रकों में जो ।वदेशी मुद्रा के आधार पर लिखें गये होते हें, 
मूल्य सम्बन्धी दो बातें होती हैं। एक तो है विदेशी मुद्रा का मूल्य और दूसरे इस 
पर लगनेवाली छूट । यह दूसरा तत्व भारी गड़बड़ी करनेवाली चीज है जब कि 
हमलोगों को विभिन्न विदेशी मुद्राओं के पारस्परिक मूल्य से मतलब है। इसलिए इस 
संक्षिप्त व न के बाद शेष अध्याय में अब विनिमय-प.क का संयोग से ही काई जिक्र 
आयेया | विदेशी मुद्रा-बाजार में अब तो एक मुद्रा को दूसरी मुद्रा में बदलने की सीधी 
बात रहती है । इसलिए इस बाजार का नाम विदेशी मुद्रा-बाजार होना अधिक उपयुक्त 
होता यदि हम यह न जानते कि सभा अन्तर्राष्ट्रीय कारबार विनिमय ही हे । 

इसको “बाजार' नाम तो थों ही दे दिया गया है क्योंकि विदेशी मुद्रा सम्बन्धी 
काम करनेवाले, अन्य कारबारियों की तरह बाजार में नहीं बेठते और न आमने- 
सामने आकर ही खरीद-बिक्री करते हें। और सच तो यह है कि विदेशी विनिमय- 
बाजार किसी एक ही देश की चार-सीमा के भीतर ही वद्ध भी नहीं हे। आज के 
युग में यातायात और पत्राचार की सुविधा के कारण यह सम्भव हो गया हैँ कि 
संसार भर के सभी आशथिक केन्द्र अब एक दूसरे के साथ एक ही साथ सौदा तय 
करें। विदेशी विनिमय का काम करनेवारहा अपना काम ठेलिफोन पर कर लछेता 
है या जहां कि दूरी बहुत अधिक हो, तार से अपना कारबार करता है। और 
लन्दन में बैठा-बेठा एक विदेशी विनिमय-व्यापारी पेरिस या न्यूयाक के व्यापारी 
के साथ उतनी ही जल्दी और उतनी ही बार सौदा कर सकता है मानों वह सामने 
के ग्राहक के साथ कर रहा हा । 

पाठकों को अब एक दूसरी गलतफहमी से भी सावधान कर देना जरूरी है। 
साधारण आदमी की विदेशी मुद्रा से जान-पहचान साधारणतः इतनी ही रहती 
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है कि वह विदेश-अ्रमण में बेंक-नोट देखता है। इस सीमित अर्थ में विदेशी मुद्रा 
को विदेशी विनियम-बाजार में खरीदा जा सकता है प्र वह तो इसके भारी कारबार 
का एक छुद्रतम अंश है । जैसे कि ग्रेट ब्रिटेन अथवा अमेरिका जैसे देशों में कारबार 
का बहुत बड़ा भाग चेकों द्वारा सम्पन्न होता है उसी तरह से मुद्रा के विनिमय में-.. 
माल के दाम के नहीं परन्तु अन्य श्रकार की मुद्राओं के विनिमय में--लेन-देन का बहुत 
बड़ा भाग कायजों (60८पा7८०ा७) के स्थानान्तरण से किया जाता है जो चेक की 
तरह के ही होते हैं। असल में विदेशी विनिमय-वाजार का काम ऐसे होता है कि एक 
बेंक के डिपाजिट को दूसरे बैंक के डिपाजिट से बदल लिया जाता है और उसका 
भुगतान चेक द्वारा होता हैं । परन्तु चंकि विदेशी विनिमय के कारबार में माल से 
धन का तबादल नहीं ग्रत्यूत धन से धन का तबादला होता है, इसलिए दोनो ओर 
का हिसाब चेकों के द्वारा तय होता है। उदाहरण के लिए, जब १ हजार पौंड ४ 
हजार डालर में बेचा जाता है, तो पौंड का बेचनेवाला खरीदनेवाले को अपने लन्दन' 
बेंक के ऊपर १ हजार पौंड का चेक देता है आर उसके बदल में न्यूयार्क बेंक पर 
निकाला गया ४ हजार डालर का एक चेक ले लेता है। पर अधिकांश काम-काज 
के विषय में यह वर्णन भी बिलकुल ही दुरुस्त नहीं है। न्यूयार्क बेंक के ऊपर कोई 
चेक मिले तो उसे उस बेंक में जमा देने को अतलांतक महासागर के पार भेज देना 
पड़ेगा और परिणामत: इस चेक का रुपया एक सप्ताह के लिए जाम हो जायगा | 
आज के दिन तो अधिकांश कारबार इस तरह नहीं होता, आज तो तार के द्वारा यह 
स्थानान्तरण-क्रिया होती है और चेक देने के बजाय डालर बेचनेवाला अपने न्यूयाक 
बेंक को तार भेज देता है जिसमें यह आदेश रहता है कि या तो ४ हजार डालर 
खरीदार के नाम से जमा कर लिया जाय या उस व्याक्त के नाम से जमा किया 
जाय जिसके विषय में वह हिदायत दे । इस तार-सस्वाद में हस्ताक्षर की जगह पर 
किसी कोड शब्द ( 9 ०06८ ४४070 ) का व्यवहार होता है । 

उस जमाने में जब कि “विदेशी विनिमय का अर्थ विदेशी विनिमय-पत्रक 
होता था, विदेशी मुद्रा-बाजार के काम करनेवाले केवल दलाल होते थे अथवा 


क्र 
्ीः 
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बिचवान (+ाटाप्राट्तां7ए ) और उनका काम यह होता था कि वे 
उस आदमी को जिसके पास विक्रयाथ' कोई पत्रक होता था उस आदमी से 
मिला दें जिसे खरीदना है । लन्दन जैसे बड़े भारी विदेशी विनिमय-बाजार में अब 
भी विदेशी विनिमय के काम करनेवाले दलाल हें जो बेचनेवाले और खरीदनेवाले 
के बीच बिचवाती का काम करते हें। पर आजकल इस बाजार में सबसे अधिक 
क्रियाशील तत्व तो व्यापारी ही हैं, जो सचमृच ही विनिमय-पत्रकों को खरीदते- 
बेचते हें। विदेशी विनिमय का काम करनेवाले दलाल की पूंजी-पाती (00८'८-नं॥- 
४४90८ ) उसकी बेंक में जमा बड़ी रकम है और यह प्रायः संसार के हर एक बड़े 
व्यापार-केन्द्रों में जमा होता है। इसलिए इस काम में बहुत बड़ी पूजी की 
आवश्यकता पड़ती हैँ और इस कारण विदेशी विनिमय का काम करनेवाले ,आजकल 
मुख्यत: बड़े-बड़े बेंक हें। ये बेंक अपनी मुद्रा के एवज में किसी भी देश की मुद्रा 
को लेने के लिए तैयार रहते हैं। वे तो विदेशी मुद्राओं में भी अदछाबदली करा 
देते हें। इस तरह लन्दन का बेक डालर के एवज में 'फाड्ू दिलवाने की भी 
व्यवस्था करता है या फांक का डालर भी दिलवा सकता हे। परन्तु बेंकों के 
कारबार का बड़ा भाग अपनी ही मुद्रा के विनिमय का होता है ( लन्‍्दन के बेंक के 
लिए पोंड में )। वह अपनी मुद्रा को चाहे विदेशी मुद्रा में बदल दे या विदेशी 
मुद्रा को अपनी मुद्रा में । अगर कोई हरून्दन का बैंक डालर खरीदता हे तो बह 
उसका मूल्य या तो बेचनेवाले का उतना धन अपने यहां जमा करके देता है अथवा 
उसे अपने ही ऊपर का एक चेक दे देता है। इसी तरह जब वह डालर बेचता है 
तो यह उसका मूल्य खरीदार का नाम लिख कर अथवा एक चेक लेकर अदा 
करता है । 

बेंकों के विदेशी विनिमय को खरीदने की यह तत्परता कुछ शर्तों के साथ हा 
साधारण कोटि के माल का कोई व्यापारी, साधारण अवस्था में अपनी बिक्री से 
लापरवाह होकर माल का भारी स्टाक नहीं करेगा अथवा अपने स्टाक को और 
खरीदारी.करके पूरा करने का ध्यान छोड़ कर माल बेचता न चला जायगा ।_ इसी 
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तरह बंक भी अपने विदेशी मुद्रा का स्टाक सदा साधारण स्तर पर रखने का ध्यान 
रखता है । यदि स्टाक बढ़ने लगता है, यानी जब बेंक अपनी बिक्री से अधिक 
विदेशी मुद्रा खरीदने लूगता है, तब यह अपने ही मन से मुद्रा-बाजार में पहुँचेगा 

और अतिरिक्त विदेशी मुद्राओं को बेचकर अपना स्टाक अन्दाज का कर 

लेगा। और अगर खरीदगी से अधिक ब्रिक्री कर देता हैं और इसका अपना स्टाक 

कमने लगता है तो यह मुद्रा-बाजार में खरीदार बनकर पहुंचता है। साधारण 

नियम यह है कि बेंक अपने विदेशी मुद्गा-स्टाक को हिसाब से ठीक रखते हें--यानी * 
विदेशी बेकों में इनका खाता प्रायः नित्य दिन के कोरबार के बाद ठीक रहता है। 

इसलिए वे इस चीज के ढुयापारी हुए इसमें कोई आतरंजना नहीं हैं। जब मुद्रा की 

मांग बढ़ती हैँ और पूति उतनी नहीं रहती तो वे अपना स्टाक काटकर पूर्ति 

को पूरा नहीं करते और जब पूर्ति ही मांग से बढ़ी हुई होती है तो फिजूल 

खरीदारी कर के वे अपना स्टाक नहीं बढ़ा लेते। इस तरह से बाजार को 

नियन्त्रण में रखने की किसी युक्ति की अविद्यमानता में, जिसपर हम आये चल कर 

विचार करेंगे, विदेशी मुद्रा की मांग और पूति के हिसाब से उसका दाम निश्चय 

करने में काफी स्वाधीनता रहती है । 


विनिमय की दर 
पफ़ा। 877% 0 ऋर॒ एप्त40५४ 

मुद्रा का मोल कया है? इस प्रइन का उत्तर एक दूसरे ही प्ररन से होगां। 
एक पौंड चीनी का मूल्य क्या है ? इस प्रदइन का उत्तर स्पष्ट हँ---एक पौंड चीनी 
की कीमत उतनी मुद्रायें हैं जिनका मोल उस समय वही है जो चीनी का मोल है। 
अगर प्रति पौंड चीनी की कीमत ४ पेंस हो तो चीनी और मुद्रा के मूल्यों का अनुपात 
यह हुआ--४ पेनी >> एक पौंड चीनी । चीनी का मूल्य वह अनुपात है जिसपर 
चीनी और मुद्रा का विनिमय होता हैं। यही अनुपात है अथवा यही विनिमय 
की दर हुई । 
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/ ठीक दो तरह की मुद्राओं के बीच भी दर का ऐसा ही सम्बन्ध रहता है । इसमें 
एक मुद्रा की इकाई मुद्रा-बाजार में दूसरी मुद्रा की कितनी इकाइयों के बराबर है यह 
बात रहती हैं।' इस तरह से यदि डालर और पौंड के बीच विनिमय की दर ४ 
डालर एक पौंड हो तो इसका अर्थ यह हुआ कि विभिमय के हिसाब में ४ डालर की 
वही कीमत है जो १ पौंड की है। लेकिन इसमें एक पेंच भी है । चीजों की कीमत 
तो उसकी संख्या धर कर बतायी जाती है कि एक मुद्रा में चीज की इतनी संख्या 
मिलेगी। इस तरह से अखबारों में रोज हम पढ़ते हें कि खांड का भाव आज 
इतने पेंस प्रति पौंड है, टिन का भाव इतने पौंड प्रति टन है, कोयले की दर इतनी 
शिलिग-पेंस प्रति टन है, त्यादि। अब न्यूयाक में विदेशीक्कहृ॒द्रओं की दर भी ठीक 
इसी प्रकार बतायी जाती है। उसी पत्र में और प्रायः उसी पृष्ठ पर न्यूयार्क वालों 
को पढ़ने को मिलता हैं कि पौंड की कीमत ४ डालर है, फांक की कीमत आधा 
सेंट है; यों ही और-और मुद्रा में भी। पर हूंदन में ठीक इसी की प्रतिकूलता 
है। यहां इसी बात को दूसरी ओर से घुमा कर कहते हे। थानी यहां पौंड 
बराबर है ४ डालर के न कह कर, कहेंगे कि डालर बराबर है ५ शिलिंग के और 
ऐसे ही अन्य मुद्रायें। यह इसी तरह से है जैसे यह न कह कर कि चीनी का 
भाव ४ पेंस प्रति पौंड है, हम यह कहें कि एक पौंड में ६० पौंड चीनी मिलती है। 
मूल्य या विनिमय की दर दोनो हालतों में वही है, केवल कहने का ढंग पृथक है । 
इस मूल्य-प्रकाश की उलटी-सीधी रीति के कारण भी मृद्रा-बाजार की हालत 
समभने में कुछ चक्कर पड़ता है। जब चीनी सस्ती हो जांती है तब इसका दाम, यानी 
विनिमय-दर, गिरता है पर जब डालर सस्ता हो जांता है तो विनिम-दर बढ़ जाती 
हैं। यह गोलमाल आसानी से समभमें आ जाय जब हम समभलें कि सस्ता शब्द का 
अर्थ क्या हुआ। जब कोई चीज किसी चीज के सम्बन्ध में सस्ती पड़ जाती है तो 
इसका मतलब यह हुआ कि उस दूसरी चीज की समान संख्या पर भी विनिमय में 
पहली चीज अधिक प्राप्प है। जब चीनी ४ पेंस से गिरकर ३ पेंस प्रति पौंड 
रह जाती है तो इसका मनलब यह है कि या तो चीनी अब ४ पेंस के बदले ३ ही 
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पेंस में प्रति पौंड मिल रही है या यह कि एक पौंड के एवज में अब ६० के बजाय 
८० पौंड चीनी आयेगी । इसी तरह से जब डालर ५ से गिरकर ६ पर आ जाता है 
तो इसका मानी या तो यह है कि ५ के बदले अब ६ डालर एक पौंड के परिवतंन में 
देना पड़ता है, या यह कि १ डालर की कीमत अब ४ शिलिंग के स्थान पर ३ ' 
शिलिंग ४ पेंस ही रह गयी है । दाम निर्खे करने ( (एछ०3709 ) के ये विभिन्‍न 
ढंग कुछ उलभाने वाले तो जरूर हें पर इसके भीतर का असली तत्व नहीं बदला है । 
दो मुद्राओं के बीच की विनिमय-दर की अथवा सम्बन्धित मूल्य की व्याख्या कर 
देने के बाद अब हमलोग इससे अधिक कठिन और महत्व के प्रइन पर आते हैं वह यह 
हैँ कि विनिमय की दर जैसी कुछ भी हो, यह होती क्‍यों है। और यह कि इसे 
समय-समय पर उत्तरना-चढ़ना क्‍यों पड़ता है ? पहली बात इस सम्बन्ध में जो 
बताना हें वह यह है कि विनिमय-दर की ह्वास-वृद्धि भी उसी तरह एक साधारण 
और स्वाभाविक प्रक्रिया है जैसे कि अन्य चीजों में यह होती है। ऐसा भी 
समय गुजरा है जब यह कथन लागू नहीं था, उदाहरण के लिए जब दो मुद्रायें 
एकदम निखालिस सोने की बनी हों तो उनके मूल्य के अनुपात में बहुत कम अंतर 
पड़ेगा---अलबत्ता दोनो के वजन के हिसाब से मूल्य में जो फर्क पड़े वह पड़ेगा । 
१८१४-१८ के महायुद्ध के पहले फ्रांक और पौंड में कई यूगों से जो सम्बन्ध 
था वह ठीक ऐसा ही कहा जा सकता है। पर इस युद्ध के बाद अब संसार 
में ऐसी एक जोड़ी मुद्रायें भी नहीं रही हैं जो निखालिस तो क्या अधिक भाग 
सोने का लेकर बनायी जाती हें। जहां मुद्रा्यें, जो बंक-नोट के रूप में भी, हों और 
जिनके पीछे सोने की गारंटी हो, व्यवहृत होती हैं वहां भी उन्त मुद्राओं की विनिमय- 
दर में बहुत ह्वास-वृद्धि नहीं होती जब तक कि बेंक-नाट को बदल कर आसानी से 
सोना प्राप्त होता रहें। पर हम आगे के पृष्ठों में बतायेंगे कि सोना देने की 
स्थायो गारंटी कोई ऐसी चीज नहीं हे कि उसे स्वाभाविक प्रक्रिया के ऊपर छोड़ 
दिया जाय और वह आपसे आप' सुनिश्चित रहे। इसमें सदा सरकारों की 
क्रियात्मक व्यवस्था की आवश्यकता होती है, वब ऐसा हो सकता हैं। इसलिए 
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बेंक-नोटों का सुवर्ण के साथ विनिमय प्राकृतिक नहीं मनृष्यक्ृत चीज है और ' 
मनृष्य यत्लपूर्वक ही उसे कायम रख सकता है। अभी हमें वर्तमान विषय के 
विचार के लिए इस बहस में पड़ना नहीं है कि विनिमय-दर का स्थायित्व 
अधिक वांछनीय किंवा प्राकृतिक है अथवा ह्रास-वुद्धिक्तम । इस सम्बन्ध में यही 
ऐतिहासिक तत्व आगे धर देने से हमारा काम अभी चल जाता है कि सम्पूर्ण 
आश्िक इतिहास में स्थायित्व की अवधि अपवाद-स्वरूप ही रही है, साधारण 
नियम-रूप नहीं। फिर भी आशिक विषय में दिलचस्पी रखने वाले व्यक्तियों 
में से अधिकांश ने इस सम्बन्ध में अपनी राय उस समय कायम की जिस समय 
मूल्य-स्थायित्व की सब से बड़ी अवधि चल रही थी, ओर इसी कारण अब अस्थायित्व 
को अस्वाभाविक अथच अवांछतीय मानने की प्रवृत्ति मनुष्य-समाज को हो गयी 
है। वे छोग जो अपने जीवन में अधिकांश समय उस भील के किनारे रहे हैं जो 
एक कृत्रिम बांध के द्वारा बनायी गयी है, बांध का हट जाना, फलत; एक बंधी हुई 
भील की जगह तीब्रगामिनी नदी का प्रवाहित हो जांना, देखें तो उन्हें लगेगा कि 
यह व्यापार भारी अस्वाभाविक अथच संकटठमय है। पर प्रकृति और इतिहास 
की नजर में तो यह बांध ही अस्वाभाविक है। हम आगे चलकर विनिमय के 
स्थायित्व के पक्ष-विपक्ष की दलीलों पर विचार करेंगे । यहां यह मुद्दा साफ कर 
कह देने की आवश्यकता है कि “आज की दुनिया में, जहां मुद्रायें अब निखालिस 
सोने की बनी हुई नहीं होतीं, उनकी कीमत की स्थिरता तभी सुनिदिचत रह 
सकती है जब कि उसके लिए खास कर युक्‍्तियां की जायें । जिस प्रकार कि अन्य 
पदार्थों में होता है, मुद्रा का मूल्य'भी विदेश्नी बाजार में उसकी मांग के कमोवेश 
होने की स्थिति पर निर्भर करता हैं। इस कथन का ठीक-ठीक तत्व समभने 
में थोड़ी दिक्कत हो सकती है । ब्रिठेन के छोगों को अमेरिका मुद्रा पठाने की 
क्‍ सैकड़ों जरूरतें हो सकती हैं। यह देना चीजों की खरीदगी अथवा मजदूरी के 
एवज में हो सकता है। कोई ऋण का ब्याज देना भी हो सकता है। फिर 
ब्रिटेन वाले अमेरिकी सिक्यूरिटी खरीदना चाह सकते हैं । याने अमेरिकी जिन्होंने 
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ब्रिटेत की सिक्‍यूरिटी खरीद कर रखी है, उसे बेचकर उसकी कीमत घर 
भेजना चाह सकते हें। यह भी हो सकता है कि ब्रिटेन वाले अपने अमेरिकी 
मित्रों और सम्बन्धियों को रुपया भेजें कि वे डालर खरीद कर उनके अमेरिका 
प्रवास के समय खच अथवा अमेरिकी जहाजों के भाड़े में देने को तैयार रखें या 
अमेरिकी फिल्‍मों की रायलटी के लिए धन भेजा जाय । पौंड का रखने वाला 
जो भी आदमी डालर खरीदना चाहेंगा, चाहें वह खरीदगी किसी भी कारण 
क्यों न हो, वह ॒पौंड के एवज में डालर की मांग पैदा करेगा । कोई भी शख्स जो 
डालर के एवज में पौंड लेना चाहेगा, चाहे वह किसी भी कारण से ऐसा करना चाहें, 
डालर का प्रदान (0767) था उसकी पूर्ति करने वाला हुआ। डालर की पूर्ति क्या 
है डे की मांग पैदा करना है और पौंड की पूर्ति डालर की मांग बढ़ाना है! 
जब हम पॉंड के बदले डालर की मांग और पूतिं के रुख की चर्चा करते हें तो कहना 
चाहते हें कि पांड को डालर में बलने के लिए जितनी संख्या में पौंडों की मांग 
की जाती है उसमें और जितने डांढर की पूति की जाती है उसमें पारस्परिक 
सम्बन्ध क्‍या हे । | 

“ किसी मुद्रा की मांग और उसके प्रदान के भीतर इतने कारण होते हैं और वे इतने 
विभिन्न प्रकार के होते हें और मांग का उद्गम-सूत्र (07879) पूर्ति के उद्गम-सूत्र 
से इतना स्वतन्त्र होता है कि ऊपर से देखने पर ऐसा लगता हे मानो यह संयोग की 
ही बात है कि जिस दिन जितने डालर की मांग होती है उस दिन उतनी हो “संख्या 
में डालर बिकने के लिए भी आ जाय और मांग और पूर्ति बराबर हो जाय । असल 
में ज्यादा सम्भव तो यही रहता है कि किसी भी मुद्रा को मांग ओर पूर्ति एक-सी ने 
रहे। फिर भी यह स्वयंसिद्ध बात है कि हर एक दिन के कारबार के समाप्त हो जाने 
के बाद शाम को खरीदें गये डालरों की संख्या बेचे गये डालरों की संख्या के वराबर 
ही रहे क्योंकि जितना डालर कोई खरीदता है उतना ही कोई बेचता भी हे । पर यदि 
मांग और पूर्ति शुरू-शुरू में ही असमान रहे तो इस सौदे की समानता अर्थात खरीद- 
बिक्री की समानता--सरकारी नियन्त्रण या हस्तक्षेप के अभाव में--केवल मूल्य में 
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कमी-बेसी करके ही लाई जा सकती है। अर्थात्‌ विनिमय की दर में हेरफेर होना जरूरी 
होता है। कल्पना करें कि सोमवार का. काम खतम हो जाने पर रात में बाजार 
बन्द होने के समय डालर-पौंड की विनिमय-दर ४-५० डालर ८5 १ पौंड थां। अब 
मजुलवार को सबेरे अधिक आदमी पौंड देकर डालर लेना चाह रहे हैं और डालर 
देकर उसी दर पर पौंड की मांग करनेवालों की संख्या इससे कम है। अब चूंकि 
डालर की पूति से मांग अधिक है, डालर का मूल्य पौंड के सम्बन्ध में बढ़ जायगा ओर 
विनिमय-दर में हेरफेर होकर यह ४४० डालर" १ पौंड रहेगा। अब डालर 
रखनेवाले लोग जिन्होंने ४५० पर अपना डालर नहीं दिया था, इस सस्ती में पौंड 
खरीदना चाहेंगे और उधर पौंड रखने वाले लाग जो ४५० पर डालर खरीदने को 
तैयार नहीं थे अब और भी हिचकेंगे जब कि एक पौंड पर उन्हें ४४० डालर ही 
मिलेंगे। दूसरे शब्दों में पांड से बदले जाने वाले डालरों की संख्या बढ़ जायगी पर 
पोंड के एवज में डालर चाहने वालों की संख्या घटेगी। इसी तरह होते-होते विनि- 
मय-दर अन्त में उस संख्या पर आकर स्थिर हो जायगी जिसमें डालरों की मांग 
ओर पूर्ति की संख्या में बराबरी दिखेगी। जब तक उसी दिन बेचने वाले से 
अधिक डालर खरीदने वाले रहेंगे, डालर का मूल्य अर्थात विभिमय की दर डालर 
के पक्ष में रहेगी । जब तक खरीदने वालों से अधिक बेचने वाले रहेंगे उसका 
मूल्य गिरता रहेगा और विनिमय-दर पौंड स्टलिंग के पक्ष में कहा जायगा । 

पर केवल इन्हीं दोनो मुद्राओं में यह बात हो ऐसा नहीं हैं। हर समय', जब 
कि कारबार लन्दन और न्यूयाक में साथ ही साथ चल रहा हो, डालर और पौंड के 
बीच की विनिमय-दर दोनो केन्दों में प्रायः एक ही रहेगी। यदि ४-५० का भाव 
लन्दन में हो और ४-४० न्यूयाक में तब आदसा ऐसा करने लगेगा कि ४४० डालरों 
में १०० पॉौंड न्यूयार्क में खरीदेंगा और उसको लन्दन में बेच. कर ४५० डालर पा 
लेगा ओर इस तरह १० मिनट में यह नफा कर लेगा। जब इस काम में लोग 
झुक पड़ेंगे, नतीजा यह होगा कि न्यूथा के में तो पौंड की खोज बढ़ेगी और लन्दन मेँ 
डालरों की। इससे न्यूयार्क में विनिमय-दर बढ़ेगी और लन्‍्दन में घटेगी और 


विनिमय की दर २८५ 


तब तक ऐसा होगा जब तक यह घटी-बढ़ी समाप्त नहीं हो जाती। इस प्रकार 
के व्यापार का नाम आदबिट्रेजः (७7 0977986) दिया गया है । और चूंकि हर 
एक मुद्रा-बाजार में बहुत-से दलाल इस काम को करने वाले मौजूद रहते हैं और वे 
इसी ताक में रहते हें कि कब इसी तरह के उलट-फेर से कुछ नफा मार छे, इस 
कारण यह घट-बढ़ कुछ क्षणों से अधिक देर तक नहीं रह. पाता | 

पर ये मुद्रा-दलाल केवल डालर और पौंड का काम करते हों ऐसा नहीं है। 
हम' लोग कल्पना कर लें कि डालर पौंड का सम्बन्ध लंदन और न्यूयार्क दोनो 
जगहों में ५ डालर -- १ पौंड हे। उधर पेरिस और लन्‍्दन' में १०० फाड्ू १ 
पौंड है और फाड़ और डालर में विनिमय-दर ५ सेंट" १ फाडु के, ऐसा न्ययार्क 
और पेरिस दोनो स्थानों पर है । ये सभी दरें मिलती-जुलती हें--इनके बीच कोई 
गंजाइश नहीं है जिसको पकड़ कर दलाल नफा कर सके । अब यह कल्पना करें 
कि न्यूयाके को लन्दन से बहुत-सा रुपया भेजना है जिससे डालर के सम्बन्ध से 
पौंड की पूर्ति बढ़ जाती है पर इससे लन्दन और पेरिस में अथवा पेरिस और 
न्यूयार्क के बाजारों में तो कोई प्रभाव नहीं आतां। लन्दन में डालरों की जो 
अधिकाधिक मांग होगी उससे विनिमय की दर गिरने को वाध्य होगी; मान लें 
कि यह ४५९५ डालर पर आ जायगी और दलाल इस प्रयत्न में रहेंगे कि लन्दन 
और न्यूयार्क दोनो जगह इसी तरह का चलाचल रहे । पर पेरिस को जिन मुद्राओं 
से सरोकार है अगर उनमें से कोई भी चल-विचल नहीं हुआ है तो अब लन्दन, पेरिस, 
न्यूयाक के त्रिमुखी विनिमय में त्रिशाखा लाभ की गुंजाइश हो जायगी। लब्दून में 
१०० पौंड से १०००० फ़ाक खरीदा जा सकता है और इन १० हजार फूांकों से 
५०० डालर आदमी ले ले सकता है। पर अब नये लन्‍्दन-न्यूथाके सम्बन्ध में 
५०० डालर १०१ पौंड से भी कुछ ऊपर ही है और इस काम में नफा है। इसलिए 
मुद्रा-दलाल ऐसे काम में लगे रहते हें और उनकी मुद्रा दुनिया भर घूमती ही 
चलती है। फुंक के मृकाबिले पौंड की पूर्ति बढ़ेगी उधर फरांक से बदलने के 
डालरों की मांग बढ़ेगी। लन्‍्दन-पेरिस-दर गिर कर ९९३ फ्रांक-- १ पौंड हो 
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जायगी और उधर पेरिसन्-यूथाक सम्बन्ध में समफ ले कि भाव गिर कर ४९६५ 
सेंट -+ १ फांक हो जायगा । दूसरे शब्दों में डालर लन्दन और पेरिस दोनों जगह 
बढ़ेगा, पर लन्दन में अधिक बढ़ेगा और पेरिस में कम । साथ ही पौंड भी गिरा 
होगा पर न्यूयार्क में अधिक और पेरिस में कम और फूंक न्यूयाक में गिरा होगा, 
लन्दन में चढ़ा होगा । टन तरह दो मृद्राओं के बीच के मांय और पूति-सम्बन्ध में 
जो हेरफेर होता है उसका प्रभाव शेष मुद्राओं पर पड़ता है। अगर हरून्दन में 
डालर और फांक की बढ़ी हुई मांग बराबर-बराबर होती तो फरंक और डालर 
दोनो के सम्बन्ध में बराबर-बराबर हिसाब से पौंड गिर गया हाता और फांक- 
डालर का क्रास-रेट ( 27055 756 ) प्रभावित नहीं हुआ होता। “इस प्रकार हम 
देखते हें कि विनिमय के अभिप्राय से किसी एक मुद्रा ( टप्रा्टा८ए ) की पूर्ति 
ओर मांग के विषय में हम ठीक-ठीक कुछ भी नहीं कह सकते । हमें सभी मुद्राओं 
की मांग ओर पूति के सम्बन्ध में एक साथ विचारना चाहिये । / 

विदेशी मुद्रा-बाजार की तरलावस्था, और जिस आसानी से हजारों मील दूर बैठे 
हुए पलक मारते विनिमय-व्यापार का काम हो सकता है, उसके कारण यह 
पकड़ना प्रायः असम्भव होता है कि किसी खास क्षण में बाजार की ह्वास-वृद्धि का 
कारण कया हुआ। विनिमय-दर की मामूली-सी /हास-वृद्धि का मूल कारण यह 
भी हो सकता है कि किसी अमेरिकी धन्ना-सेठ ने १ करोड़ डालर लूंदन' के किसी 
रोजगार को खरीदने के लिए भेज दिया जिससे लंदन के बाजार में कुछ गर्मी आ 
गयी। इसमें डालर से बदलने के लिए पौंड की मांग है और यद्यपि किसी अन्य 
जोड़ी मुद्राओं की बीच की विनिमय-दर में कोई परिवर्तन नहीं हुआ हो तो भी यह 
काम न्यूयाके को लायर ( 76 ), पेसो ( [7808 ) और पेसेटा ( [0८8८६७8 ) की 
खोज में व्यस्त छोड़ सकता है और फिर यही काम लंदन पहुंच कर उसे फंक 
के बदले में पौंड, गिल्डर ( ४पं6८८४ ) और स्वीडन के क्राउन ( ८70५5 ) 
क़ी तलाश में व्यस्त कर सकता है। इन' सब चलाचलों के भीतर हम केवल 
इतना-सा अन्दाज रखते हें कि इनके कारण हमेशा पौंड कुछ ऊंचा रहता है और 
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डालर कुछ नीचा और यह भी जानते हें कि पौंड की उन्नति के कारण संचयकारियों 
को यह प्रेरणा हुई है कि वे २० लाख पौंड को (विनिमय-दर ५ डालर -- १ पौंड के 
आस-पास रहने से ) बदल कर कई तरह की अधिक मुद्रार्यें खरीद कर रख लें । उधर 
डालर के ह्वास के कारण अन्य प्रकार की मुद्रायें लायर, फांक, गिल्डर आदि के 
रखने वालों की यह इच्छा हुई कि वे १ करोड़ डालर खरीद कर जमा करले । 

अब हम उस प्रश्न का नैमित्तिक (07779) उत्तर दे चुके कि विनिमय का दर का 
निश्चय कंसे होता है ? परन्तु यह उत्तर पूर्ण रूप से सन्तोषजनक उत्तर नहीं है। यह 
कहना कि कई तरह के अदृश्य कारण, जो इस तरह से गति करते हें कि उनके गति- 
प्रवाह का अंकन करना असम्भव है, मांग और पूर्ति के संतुलन में गड़बड़ कर देते हैँ 
और इस कारण विनिमय की दर में भी चलाचल आ जाता हैं, कुछ स्पष्ट करने 
वाला कथन नहीं हुआ। किन्तु प्रतिदिन होने वाले अल्प परिवतंनों के सम्बन्ध में 
इतना कहना सनन्‍्तोषजनक होना चाहिये । चतुर अनुभवी व्यवसायी यह अन्दाज 
कर सकते हेँ कि आज डालर क्‍यों तेज हो गया है और लायर क्‍यों गिरा हुआ है, पर 
निश्चित रूप से इसका कारण कोई बता नहीं सकता । परन्तु यदि हम दीर्घ अवधि 
को दृष्टिगत रखें तो मांग और पू्ति के पीछे जो कारणीभूत मौलिक तत्व छगे रहते 
हैं उनके विषय में कुछ कह सकते हें एवं ऐसे कुछ सिद्धान्त स्थिर कर सकते हें जो 
विभिन्न प्रकार की मुद्राओं के सम्बन्धित मूल्यों को निश्चित करते हें । 


मुद्राओं का मृल्य 
पफ़ाई ए७।ाए 09 एएश्ररट्ाए5 
हमने दिखाया है कि जिन कारणों से लोग मुद्रा-विनिमय की इच्छा करते हें, 
वे बहुतेरे हें। पर उन्हें तीन समूहों में रखां जा सकता है । प्रथम और सबसे 
अधिक स्पष्ट प्रकार अन्तर्राष्ट्रीय देना का है जो साधारण व्यवसाय के सिलसिले में 
दिया जाता हे । इस अर्थ में व्यवसाय (7900८) शब्द का अर्थ वह काम लेना नहीं 
चाहिये जिसमें मामूली तरह से उन मालों की खरीद और बिक्री का हिसाब रहता हे 
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जो हम उठा-धर सकते हैं और जो आंख से देखें जा सकते हें। इसमें सेवा की 
खरीद-फरोख्त भी समभना चाहिये। सेवा में जहाज भाड़े की बिक्री, भ्रमण- 
कारियों का सेवा बजाने का काम, बीमा का काम, पेटेन्ट इस्तेमाल करने का काम 
तथा इसी किस्म की अन्य सेवाओं को समझना चाहिए। असल में व्यावसाय 
माने 'दृश्य' तथा “अदुश्य” दोनो तरह के पदार्थों का क्य-विक्रय है । 

दूसरा प्रकार है पूंजी और पूंजी पर लगने वाले ब्याज का चलाचल | अंग्रेजों 
ने पिछले यूगों में विदेशों में बहुत-सी पूंजी लगा रखी है । (क) यह पूंजी उन्होंने 
सम्पत्ति की सीधे खरीदगी में, विदेशी कम्पनियों में शेयर खरीद कर, विदेश्ली राष्ट्रों 
को ऋण देकर, विदेशी औद्योगिक प्रतिष्ठानों को उधार देकर लगायी है। 
यद्यपि इस पूंजी का एक बड़ा भाग १९३९-४५ के युद्धकाल में खींच लिया गया हें 
फिर भी अभी काफी बची हुई भी हे। जब कभी इन हछगे हुए रुपयों पर ब्याज 
या मुनाफा की रकम अदा की जाती है अथवा जब कि असली पूंजी ही लौठा ली 
जाती हे , ग्रेट ब्रिटेन को दूसरे देश वाले रुपया भेजते हैं ओर इसमें पौंड की मांग 
बढ़ जाती है। इसी प्रकार जब कोई विदेशी ग्रेट ब्रिटेन में कुछ विनियोग करना 
चाहता है--वह कोई मकान या कोई कारखाना खरीदता है, या लंदन के सट्टा बाजार 
से ब्रिटिश सरकार की सिक्‍यूरिटी खरीदता है--तब उसे अपनी मुद्रा को पौंड रे 
बदलने की आवश्यकता पड़ जाती है । उन दिनों जब कि एक मुद्रा को दूसरी मुद्रा 
में आसानी से बदला जा सकता था और फिर उसे पलट भी सुगमता पूर्वक सकते थे, 
अल्पावधि के अचत्तर्राष्ट्रीय विनियोग बहुत होते थे। इंग्लेंड के बेंक उन 
दिनों अपने सुरक्षित कोष की एक दूसरी पंक्ति भी 'रखते थे। यह दूसरी श्रेणी 
का कोष न्यूयार्क में “इन्दुल तलब या अल्पावधि” ऋण के रूप में होता था । देश से 


( क ) हमारी वार्ता के लिए अभी विदेशी देश उन्हें समक् सकते हैं जिनकी मुद्रा- 
प्रणाली ग्रेट ब्रिटेन की मुद्रा-प्रणाली से मिन्न है। इसलिए इसमें समी स्वशासनाधीन 
उपनिवेशों को भी ग्रिनना चाहिये। इसमें ब्रिटिश साम्राज्य के बहुत-से भागों की 
गिनती कर सकते हैं । 
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अच्छा ब्याज यदि विदेशों में मिल पाता था तो ऐसा किया जाता था। फिर 
व्यावसायिक मंदी अथवा राजनीतिक क्रांति के समय देश के धनी छोग अपने धन 
को एक देश से दूसरे देश में अच्छे ब्याज के लिए नहीं पर सुरक्षा की खोज में घमाते 
फिरते हें। गत अन्तर्राष्टीय यद्ध-काल में यह ॒अन्तर्राष्टीय अल्पावधि पंजी 
तथा 'होट मनी ( ॥00 707८9 ) बहुत अधिक निकल पड़ी थी और एक देश 
से दूसरे देश को सके सहसा प्रत्याव्तत के कारण कभी-कभी वड़ा गोलमालरू 
सचा करता था। पर अन्तर्राष्ट्रीय अल्पावधि पूंजी भव आगे आने वाले 
दिनों में शायद बहुत ही अल्प होगी। क्योंकि वे लोग भी, जो कि पूर्व 
के निवेन्ध विदेशी विभिमय-बाजार को लोटा लाने की बड़ी ख्वाहिश 
रखते हैं, यह बात जानते हैं कि सरकारों के लिए यह आवश्यक हैँ कि 
पूंजी के चछाचल प्र कस कर नियन्त्रण रखना सदा के लिए आवद्यक 
माना जाय । 

तीसरा प्रकार सट्टे (॥9९८पाँ७४ए७ ६:७88८४ ०४७) के कारवार का है। किसी 
समय लोगों के मन में एक-ब-एक अकारण भी यह उठ सकता हैँ कि हो न हो दूसरी 
मुद्राओं के मुकाबिले डालर का भाव ऊंचा जायगा । ऐसे समय लोग डालर संग्रह 
करना चाहने छग सकते हैं। उधर पौंड का संग्रह कर रखने वालों के मन में 
हठात यह डर पैदा हो जा सकता है कि पौंड की कीमत गिरने जा रही है इस 
कारण वे छोग एक-ब-एक उसको बदलने के लिए दौड़ सकते हैं। प्राय: हर 
विदशी विनिमय को हम इन्हीं तीनो में से किसी एक समूह में रख सकते 
हें-या तो यह प्राप्त माछ का मूल्य होता है अथवा किसी तरह 
की सेवा की कीमत; या यह विनियोग या सिक्‍्यूरिटी की खरीदगी 
के लिए पूंजी के चलाचल के रूप में होता है या पूर्व में लगायी गयी 
पूंजी के ब्याज तथा नफे के रूप में होता है; अथवा यह सट्ठे वाला 
कारबार होता है जिसमें मफा की उम्मीद रहती है किवा विनिमय- 
दर को स्वतः ह्ास-वृद्धि के कारण हानि' न हो इस भय से होता 

म्‌-रू--१९ 
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है। (क) इन तीनो प्रकार के व्यापार को हमलोग व्यवसाय, पूंजी! और 
सट्टा या 'फाटका' नाम दे सकते हें । 

इन तीनो प्रकारों में से पिछले दो प्रकार के व्यापार व्यवसाय से एक खास 
मुद्दा पर विभिन्‍नता रखते हैं। जब पौंड पूंजी के विनियोग के लिए डांहर से 
बदला जाता हें, स॒ पूंजी पर ब्याज तो देवा ही पड़ता है और पूंजी की रकम 
को भी एक दिन वापस करना पड़ता है । दूसरे शब्दों में बाहर लगाया हुआ रुपया 
कई सूरतों से भीतर को रुपया भेजता है। २० साल की अवधि में ब्रिटेन' की 
जनता द्वारा विदेशों में लगायी हुई १० हजार पौंड की रकम के लिए प्रायः १० 
हजार पोंड तक ब्याज के रूप में आ जाता है। इसलिए २० वर्षों की अवधि 
तक तो पौंडों की पूति और उनकी मांग बराबर ही बढ़ती है। इसका 
अभिप्रांय यह हुआ कि पूंजी जो लगायी जाती है वह प्रत्यावतंक होती है अर्थात 
. वह हमेशा प्रतिकूल दिशा में देव फेंकती रहती है। इसलिए उसका मुद्रा पर 
प्रभाव अस्थायी होता है, स्थायी नहीं हो सकता । हां, अल्पावधि पूंजी का चला- 
चल, अगर ऐसा कोई हो तो, बहुत जल्दी प्रत्यावरतित हो सकता है । 

फाटके वाला काम भी इसी तरह से प्रत्यावतंक होता है। जब कोई 
फाटकाबाज इस उम्मीद में कोई मुद्रा खरीद लेता है कि दूसरी मुद्रा के मुकाबिले 
में जब इसका मूल्य चढ़ेगा तब इससे नफा मिलेगा, वह तब तक तो कुछ भी 


(क ) इससें अपवाद केवल वे ही भदायगी हैं जो बिना कारण लाभ की आशा से 
दी जाती हैं। इस तरह के दानों के मुख्य उदाहरण ये हैं---एक देश की जनता द्वारा 
दूसरे देश की जनता के लिए भेजा हुआ उपहार और पराजित राष्ट्र से विजेता राष्ट्र द्वारा 
क्षति-पू्ति की रकम को ग्राप्ति। दोनो प्रकार के ये उदाहरण किसी खास समय पर 
किसी खास देश के लिए महत्वपूर्ण रहे हैं ( १५२२-२९ सें अमेरिका को उपहार 
के रूप में भेजे गये पदार्थ और उसी समय जमनी से भ्राप्त क्षति-पू्ति) और आज के दिनों 
में, जिस समय यह पुस्तक छापी जा रही है, अमेरिका द्वारा बड़े पेमाने पर उपहार 
भेजे जा रहे हैँ। पर साधारण समय में अव्यावसायिक लेन-देन बहुत ही साधारण 
परिमाण में होते हैं और विशाल वाणिज्य के मुकाबिले उनकी गिनती नहीं हे । 
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लाभ नहीं पाता हैं जब तक वह उन्हें बेच न दे। इसी तरह जब वह ॒ किसी मुद्रा को 
उसके भूल्य-हास से नफा उठा लेने के लिए बेच देता हे तो उसे तब तक नफा 
नहीं मिल सकता जब तक उनकी फिर खरीद न करे। इसलिए दुहरे कारबार 
की प्रकृति फाठके के काम में छगी हुई होती है । ; 

हमारे बनाये तीन समूहों में से पहला अर्थात्‌ व्यवसाय ही एक ऐसा काम 
है जिसमें आत्मप्रत्यावर्तन नहीं है। जब कि लीवरपुल का रुई का कोई काम 
करने वाला दलाल अपनी रुई की खरीदगी के लिए डालर लेता है तो इस कारबार 
में ऐसी कोई चीज नहीं है जो पीछे चल कर किसी भी तरह के प्रत्यावतित 
कारबार को जन्म दे। यह वहीं समाप्त हो जातां है और खरीदारी के 
समय जो कुछ प्रभाव डालर में पाॉंड की तबदीली की दर में इसके कारण हुआं 
हो वह सदा के लिए रह जाता हैं। यह स्थायी इस अर्थ में रह जाता है कि आगे 
चलकर भी कभी वह प्रतिक़ल प्रभाव न डालेगा । 

अब विभिन्‍न प्रकृति के कामों में जो प्रभेद है वह हमें विभिन्‍त देशों की 
मुद्राओं में मूल्य का जो तारतम्थ और एक दूसरे से कम-अधिक होने के तत्व 
होते हैं उनके कारणों के सम्बन्ध में सब से महत्वपूर्ण रहस्य बताता है । जहां 
तक विनिमय-दर की देनिक ह्वास-वृद्धि का सम्बन्ध है, हमलोगों को उन सभी विभिन्‍न 
प्रकार के अदायगी का हिसाब लेवा होगा जो समाज में चलते हें। परन्तु 
चूंकि पूंजी और फाठके का काम अत्त में प्रत्यावतित होता है, हम छोम मुद्रा 
के स्थायी अथवा दार्घावधि मूल्यों के सम्बन्ध में विचांर करते हुए उन्हें आसानी 
से छोड़ दे सकते हैं ओर अपने विचार को केवल व्यवसाय के सम्बन्ध में की गयी 
अदायगी को ही दृष्टिगत रख सकते हें। अगर हमलोग यह निकाल सकें कि कोई 
देश अपने माल और अपनी सेवा के लिए जो मूल्य पाता है और माल और 
सेवा के लिए दूसरे देशों को जो मूल्य' देता हैँ उन अदायगियों के आकार का 
निरचय कैसे होता है, तो हम लोग एक दूसरे के मुकाबिले मुद्राओं के मूल्य का 
मूल स्रोत क्‍या है, यह पा सकते हैं । 


२९२ विद्शी विनिमय 


किसी देश की विदेशी माल और सेवा की खरादगी और बिक्री के आकार 
पर प्रभाव डालने वाला जो एक प्रकट तत्व है वह ठेरिफ (४077) और चुंगी- 
कर में मिलता है। परन्तु यह प्रभाव उतना प्रमूख तथा स्थायी नहीं होता, 
जितना कि देखने में लगता है। जब कोई देश आयात-कर लगा कर अपने 
आयात में बाधा उपस्थित करता है तो इसका तात्कालिक फल यह होगा कि 
विदेशी विनिमय-बाजार में इसकी मुद्रा की जो आमदनी होती वह घट जाती है । 
फलत: उसका मूल्य बढ़ता है। किन्तु एसी कारंवाई का प्रभाव यह होता है 
कि तुरत दूसरे देश भी उस देश के अपने आयात पर चूगी लगा कर रोक छगाते 
हैं जिसका नतीजा यह होता है कि पहले देश का निर्यात-व्यापार घट जाता है 
और इस तरह प्रथम प्रभाव की चोट, जहां तक विनिमय से इसका सरोकार है, घट 
जाती है। तो भी यह कोई कड़ा नियम नहीं है कि ऐसा अवश्य हो। और 
जभी कोई देश टेरिफ के द्वारा अपने आयात को सीमित कर के देखता है कि 
उसके निर्यात पर अच्य देश में लगायी गयी चुंगी कम है फलत: आयात से निर्यात 
ही अधिक हो रहा है, तो इसका परिणाम यह होता है कि उस देश की मुद्रा का 
विनिमय-मूल्य स्थायी रूप से बढ़ जाता है और बढ़ कर यह उतने से अधिक हो 
जाता है जितना साधारणतः: रहना चाहिये। इसका एक अच्छा उदाहरण 
अमेरिका है जिसने इस चेष्टा में सफलता पायी हे कि उसका आयात तो जहां 
तक हो सके कम हो जाय पर उसके निर्यात पर कोई असर न' पड़े। इसका 
कारण कुछ तो यह है कि अमेरिका जो माल दूसरे देशों को भेजता है वे इतनी 
जरूरी हूँ कि इच्छा न रहते हुए भी वे उसको मंगाने से अपने को रोक नहीं पते। 
इसका उलटा भी इतना ही सही है। जब कोई देश अपने देश के आयात को 
रोकने अथवा उसे बहुत कम करने की चेष्टा में अक्षम या अनिच्छक रहता है, 
जेसा कि उसके देश से मांल' मंगाने के सम्बन्ध में अन्य देश ने किया है, तो इसका 
प्रभाव मुद्रा-विनिमय-बाजार पर पड़ता है। इसकी मुद्रा की मांग कम होकर अंत 
में उसका मल्य इतना कम हो जाता है कि वह वाजिब से भी नीचे चला जाता है। 
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१९३२ में चुंगी की जो व्यापक व्यवस्था हुई थी उस समय तक ग्रेट ब्रिटेन ऐसा ही 
देश था । (क) 

टेरिफ के अलावे और भी अनेक कारण हैँ जो किसी देश के वाणिज्य के 
आकार-प्रकार पर प्रभाव डालते हैं और इन सब -की यदि जांच करने चले तो 
हमें अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार-विपय में लिखना पड़ेगा जो इस पुस्तक का विषय नहीं 
है। परन्तु यहां पर हम इस विपय से भी सम्पकित नहीं हैँ कि किसी देश के 
आयात और निर्यात के आकार पर किन तत्वों का प्रभाव होता है। हम लोगों 
को यही जानना हैं कि आयात का मूल्य निर्यात के मूल्य के मृकाबिले क्‍यों बदल 
जाता है । 

अब यह प्रकट है कि सब से बड़ा प्रभाव इस विषय पर मूल्य का पड़ता है। 
लोग बाहर से तभी माल मंगांयेंगे जब घर के बने मार से बाहर का मारू उसी 
मूल्य में अच्छा मिले या सस्ता मिले । और यदि विदेशी माल सस्ता पड़े तो उनका 
अधिकाधिक आयात होगा । अगर ब्रिटेन में चीजों का साधारण मूल्य-स्तर गिर 
जाता है, तो बहुत अधिक माल निर्यात होगा जब कि बहुत थोड़े-से मार का ब्रिटेन 
में आयात किया जांयगा क्योंकि देश में बने हुए सस्ते माल के मुकाबले में उसकी 
पूछ न होगी । इस तरह आयात का मूल्य चुकाने के लिए विदेशी मुद्रा की मांग 
घट जायगी जब कि ब्रिटेन को माल के निर्यात के लिए दाम देने में पौंड की मांग 
पूति की वृद्धि के हिसाब से बढ़ेगी और पौंड का मूल्य अन्य मुद्राओं के सूल्य- 





(क ) यह कहा जा सकता है कि “ुरक्षात्मक चुंगी और तटकर” लगाये जाने के 
पक्ष-विपक्ष में यह सिफे एक दलील है। इस दलील का जो प्रधान अंग है वह इस 
पुस्तक का विषय नहीं है । फिर भी कोई अथंशास्त्री इस बात से इनकार नहीं करेगा 
कि 'तट-कर' लगाये जाने का परिणाम, जहाँ तक कि वे दूसरे देश द्वारा किये गये ऐसे ही 
बर्ताव का बदला नहीं है, यह होता है कि उस देश की मुद्रा का विनिमय-पूल्य उसके 
साधारण मूल्य से बढ़ जाता है | प्रमुख अक्षरों में दिया गया वाक्यांश बहुत महत्वपूर्ण 
है जेसा कि शीघ्‌ ही पता छूग जायगा। परन्तु यह भी अपेक्षित नहीं है कि अपनी 
मुद्रा का मूल्य बहुत अधिक बढ़ जाय । 
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सम्बन्ध में रहेगा ।' यह बात ब्रिटेस में मूल्य-हास के सम्बन्ध में, अन्य देशों में 
वर्तमान मूल्य-स्तर के हिसाब से ही लागू -.होती है। अगर ब्रिठेन के मूल्यों के 
समान ही अन्य देशों में भी मूल्य-हास होता हो तो कोई कारण नहीं है कि ब्रिटिश 
निर्यात बढ़े या आयात घटे। इसके उलटे यदि ब्रिटेन की कीमतें यथास्थिर रहीं 
जब कि विदेशी मूल्य चढ़ गये तो भी उसका असर वही होगा जो ब्रिटेन के मूल्य- 
स्तर में छास का हुआ था। ब्रिठेन के मृल्य-स्तर के उत्थान का प्रभाव मूल्य-स्तर 
में छाम्त के प्रभाव का उलटा है--ब्रिटेन का आयात बढ़ता है और निर्यात 
घट जाता है। 

मूल्य और विनिमय के बीच यह जो सम्बन्ध है वह तो महज सीधी बात है । 
पढ़ा का मूल्य (एप) मूल्यों ( [0४0८ ) के द्वारा उलटा ठहराया जाता है। 
जब चीजों की कीमतें ऊँची होती हैं तो मुद्रा का मूल्य अर्थात उसकी ऋ्रय-शक्ति 
नीची रहती है और जब दाम नीचे होते हैं तो यह शक्ति बढ़ी होती है। कीमतों 
के द्वारा मुद्रा का जो मोल तौला जाता है उसको हम मुद्रा का अन्तनिहित मृल्य 
( ग्रांधागं एथप८ ) कहते हैं। मुद्रा का वहिर्गत मूल्य ( €ऋटाफवों 
४०४५९ ) वह है जो दूसरे देशों की मुद्रा के मृकाबिले विनिमय में ठहरता है। 
इसलिए अब तक हम जो कुछ कह गये हें वह यही है कि मुद्रा के वहिगंत मूल्य का 
चलाचल इसके अन्तनिहित मूल्य के हिसाब पर ही चलता है। और भी ठीक से 
कहें तो कहता होगा कि मुद्रा के वहिर्गत मूल्य का चलाचल इसके अन्तनिहित मूल्य के 
चलाचल पर निर्भर है और इसका सम्बन्ध अन्य देशों की मुद्राओं के अन्तरनिहित मूल्य 
के साथ बंधा है। इसी चीज को और दूसरी तरह यह कहेंगे कि किन्‍्हीं दो 
मुद्राओं के बीच विनिमय का अनुपात वही बन जाता है, जो उन दोनो की विभिन्न 
क्रय-शक्तियों का अनुपात होता है। इसलिए इस सम्पूर्ण सिद्धान्त का नाम “कय- 
दक्ति-समानता का सिद्धान्त ( ?फाटाबअंप३ ?70ण्ट एिबताए वफ्ना८०ए ) 
दिया गया है । द 

१९१४-१८ के महायुद्ध के समय और उसके बाद के कुछ वर्षों में इस सिद्धान्त 
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को स्वाडन के एक अर्थशास्त्री अध्यापक गस्टाव कैसेल ( (>पर४8ए (355 ) ने 
अच्छी तरह प्रतिपादित किया था । उसके मृताविक विनिमय-दर ठीक उसी अनुपात 
में गिरेगी जिस तरह से मूल्य-स्तर बढ़ेगा। यों अगर ब्रिटेन में मूल्य-स्तर 
वृद्धि-प्राप्त होकर दूना हों गया जब कि अन्य देशों में कीमतें नहीं बढ़ीं तो 
ऐैंड की नयी संतुलित कीमत अपना पहली कीमत की ठीक जाधी होगी । अध्यापक 
कैसेल तो इतने से भी अधिक चला गया । 'उसने कहा कि मूल्य-स्तर के चलाचल 
से ही विनिमय-दर में भी चलाचल पैदा होता हे जबकि विनिमय-दर का चलाचल 
मूल्य पर कोई स्थायी असर डालने की शक्ति नहीं रखता । प्रोफेसर कंसेल के 
सिद्धान्तों का महत्व इस बात में है कि उसने उस समय राष्ट्रों की नीति पर बहुत 
प्रभाव डाला। उन दिनों केन्द्रीय यूरोप के प्राय: प्रत्येक देश का बजट संतुलित होता 
था, प्रायः सभी देशों में कागजी मुद्रा का विस्तार बढ़ता जाता था, मूल्य-स्तर निरंतर 
बढ़ता जा रहा था और प्रायः सभी देशों की मुद्रा की दर विदेशी बाजार में गिरती 
जा रही थी । इस स्थिति में पड़ कर उन देशों की सरकारों ने एलान किया कि 
उनकी मुद्राओं का मूल्य-हास या तो इस कारण हो रहा है कि उन्हें क्षति- 
पूति देनी पड़ रही हैं, या अन्तर्राष्ट्रीय फाटकेबाजों ( उॉट्ाफाब0फवों 
2[0०८पाँ४078 ) के काम का प्रभाव इसपर पड़ा है या अन्य बहुत-से 
कारण हैं। इन सरकारों ने यह भी एलान किया कि मूल्य-स्तर-वृद्धि के 
कारण उनकी मसुद्राओं का मोल गिरा है, जिससे आमदनी बढ़ाये बिना सरकार 
को अपने बजट को संतुलित रखने में कठिनाई हो रही हैं और इसीसे सरकारों को 
छापेखाने पर निर्भर रहकर आमदनी और खर्च के बीच जो खाई है उसको भरने 
के लिए कागजी मुद्रा छापते जाना पड़ रहा है। फलतः उन्होंने यह दलील 
देनी शुरू की कि बजठ को संतुलित करने और कागजी मुद्रा छापने के क्रम को 
रोकने। असम्भव है जब तक मुद्रा के विनिमय-मोल के ह्वास को रोका नहीं जाता | 
दूसरे शब्दों में, इत सरकारों का कहना यह था कि हमारा दोष नहीं है । अब यदि 
अध्यापक कंसेल ठीक थे तो इस तरह की दलील देनी गलत थी और उन देशों की 
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सब से पिछली नहीं सब से पहली आवश्यकता यह थी कि वे अपने बजठ को संतु- 
लित करते तब उनके देशों की आथिक पुनरेचना ( 77णालांथा'ए 7९2८0787प70- 
४०7 ) होती क्‍योंकि इसी उपाय से कागजी मुद्रा का प्रणयन रुक सकता था जो 
मूल्यों को ऊंचा चढ़ाये जा रहा था। 

अध्यापक कंसेल के विचार को उस समय के अर्थ-विशेषज्ञों ने स्वीकार कर लिया 
और उस समय जो घटनावलियां घटीं उनसे प्रोफेसर का कथन प्रमाणित भी होता 
गया क्योंकि जब तक विभिन्न देशों की जनता और सरकार दोनो अपना कुछ स्वार्थ 
बलिदान करके अपने बजठ को संतुलित नहीं करतीं तब तक उनकी मुद्रावस्था का 
विपयंय ( ०0!9]08८ ) रुक नहीं सकता था। पर जहां तक प्रोफेसर कैसेल के 
क्रय-श क्ति-समानता के सिद्धान्त का सम्बन्ध है, इसमें कई बातें हें । 

हमने पहले ही बताया है कि यह बात तटकर-नीति ( ६७४7 90०॥८ए ) 
के अधीन है। क्योंकि कोई देश यदि मांत ले कि अमेरिका के बाजार में 
अच्छा स्थान रखता है तो यह अपनी मुद्रा के उच्चतम विनिमय-मल्य 
को कायम रुख सकता .है बनिस्बत उस मूल्य के जो यह साधारणतः 
रखता। इसका अर्थ दा में से एक यह हो सकता है कि जब कोई देश 
अपने तटठ-कर को दूसरे देश के तठ-कर के प्रभाव से अछुता रख छेता है, 
तो इसकी मुद्रा की विभिमय-दर अन्तनिहित मूल्य-स्तर में कोई हेरफेर किये बिना 
भी बढ़ जाती है। वही असर तब भा पैदा होगा जबकि विनिमय-मूल्य वही 
रहेगा जो पहले था और मूल्य-स्तर बढ़ गया होगा । दोनों अवस्थाओं में मुद्रा का 
वहिगत मोल इसके भीतरा मोल अथवा क्रय-शक्ति से अधिक होगा । यही कारण 
है कि कई यूगों से डालर की ऋ्रय-शक्ति जब वह पौंड से बदला जाता था और 
ब्रिटेन में खर्च 'किया जाता थां, उस क्रय-शक्ति से अधिक होती थी जब वह 
अमेरिका में ही व्यय होता है । * 

दूसरे स्थानों में हमें यह परिभाषा करनी चाहिये कि मूल्य-स्तर का क्‍या 
अभिप्राय हुजआा। क्‍योंकि यह साफ है कि जो लोग विदेशी व्यापार करते हें $-नके 
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हिसाब में सभी प्रकार की कीमतें तो नहीं समातीं। उदाहरण के लिए हम समझें 
कि फान्स में ग्रेट ब्रिटेन की अपेक्षा मकानों की कीमत सस्ती हो सकती है पर इस 
सस्तेपन के कारण क्‍या छोग फान्स से घर का आयात करेंगे ? परन्तु इस दलीऊ 
को देख कर अब इसके प्रतिकूल दूसरी दलील के छोर पर भी जा पहुँचना और यह 
सोच लेना नहीं चाहिये कि विनिमय-दर केवल ऐसे ही पदार्थों के मूल्य के प्रभाव से 
ठहरता है जा वास्तव में अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार में चल होते हें--हमको ऐसे भी कुछ 
पदार्थों के मूल्य पर हिसाब लेता होगा जो चल सकते हें। जैसे कि कोयला न तो 
ब्रिटेन से अमेरिका जाता है और न अमेरिका से ब्रिटेन आता है परन्तु अगर ब्रिटेन के 
भाव से अमेरिका में कोयले का भाव इतना कम हो कि अतलांतिक महासागर के 
पार से उसे लाने में भी वह सुभीता पड़े और अगर उसका आयात सम्भव हो सके 
तो वह भी आना शुरू हो जायगा और इससे विदेशी विनिमय-बाजार में आने वाले 
पौंड और डालर के आकार ( ए0ए776 ) पर प्रभाव पड़ बिना व्‌ रहेगा । यह तो 
एक दृष्टान्त हुआ क्योंकि कोयला मंगाने का खर्चे तो दाम से भी बहुत अधिक होगा, 
पर इस दृष्टान्त से यह समभना चाहिये कि हर दो देशों में कुछ न कुछ ऐसे पदार्थ 
भी रहते ही हें जिनका आदान-प्रदान उन देशों के मध्य नहीं होता पर हो सकता 
है, अगर दोनो देशों के तत्सम्बन्धी मूल्य-स्तर में कुछ हेरफेर कर लिया जाय । 

/जब हम यह कहते हैं कि विनिमय-दर किसी दो पदार्थों के सम्बन्धी कीमतों की 
उंचाई से तथ होती है तो इस मूल्य-स्तर शब्द में हमें उन सभी पदार्थों का मूल्य 
लेना चाहिये जिनका व्यापार हो सकता है या हो रहा है । 

४ बह कथन अब क्रय-शक्ति की समानता को जोड़ने में एक व्यावहारिक कठिनाई 
उपस्थित करता हे जैसा कि हम लोगों ने तीसरे अध्याय में देख लिया है । हम लोग 
साधारण मूल्य-स्तर के परिवतेनों को ठीक-ठीक माप नहीं सकते केवल सूचक अडद्ू 
([ 77665 झपाएं८/ ) के सहांरे उसका अन्दाज ही कर सकते हें। और इस 
सूचक अच्चू की तेयारी से पता लगेगा कि मूल्य-स्तर का कौन-सा अंश इसमें सम्मि- 


ञः 


लित हुआ है। अब सब से अच्छा सूचक अद्भ जिसे माता जाता हे वह थोक 
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मूल्यों का हैं, जो बहुत ही कम संख्या के कच्चे मालों और प्राथमिक उत्पादनों 
| एापाप्रक्षाए 97007८७ ) के बाजार-भाव के परिवर्तत का हिसाब छगाता हे । 
अगर हम क्रय-शक्ति की समानता का हिसाब इन्हीं सूचक अद्धों से छगावें तो हम 

लोग न केवल सभी प्रकार के निर्मित पदाथ। की कीमतों को छोड़ेंगे पर हमें 
. सेवाओं का सम्पूर्ण वत्त और “अदृब्य' निर्यातों' (47ंग्र>८ ८5707 ) का भी 
हिसाब छोड़ देना पड़ेगा | - इसके अछावे इन कच्चे मालों में से बह्तों का रोजगार 
तो खुले बाजार में ऐसे देशों में होता है जो एक इसरे के पड़ोसी हें। इस तरह 
से जब डालर के मुकाबले पौंड का भाव गिर जाता है तो था तो लीवरपूल में गेहूँ 
का भाव बढ़ेगा अथवा शिकागों में इसका भाव गिरेगा अन्यथा यह फाथदेमन्द 
रहेगा कि लीवरपूल से गेहूं खरीदें और शिकागो में ले जाकर बेच दें। इसलिए 
यदि हम लोगों ने अकेले गेहूं की कीमतों की समानता का हिसाब लिया और उसी को 
विनिमय-दर के चलाचल का कारण कह कर पेश कर दिया तो हम कारण और 
काये में गोलमाल कर बैठेंगे । दूसरी ओर अगर हम दूसरे छोर पर चले जायें और 
जीवन-व्यय के आंकड़े (८0४ ०0 फज़ए8 796०5 ऋपात८०) लेकर उसको सूचक 
अद्भू मान लें तो समें हम कई प्रकार के व्यय शामिल कर लेंगे; जैसे मकान-भाड़ा 
आदि जिसका अन्तरराष्ट्रीय व्यापार (60096 0छ4 (४90८) पर काई असर नहीं 
होता । इसके अतिरिक्त किसी देश की खुदरा चीजों की कीमतें इस बात का 
अ्रमाण नहीं हो सकतीं कि वे ही चोजें थोक में किस मूल्य पर विदेशियों के हाथों 
ब ची जायंगी । इस गोरखधन्धे (५7८0779) से बचने का कोई उपाय नहीं है। 
किसी भी तरह से यह अच्छा है कि हम वेतव-दर का सूचक-अड्ू लेकर प्रयकत करें 
क्योंकि वेतन तो हर एक चीज में व्याप्त है, सेवा हो चाहे माल और माल उत्पादित 
हो या महीं। जब तक कि निर्यात-व्यापार में मजहूरी अन्य उद्योग-धन्धों के अनु- 
पात में नीची न हो ( जेसा कि १९१४-१८ के महायुद्ध के बाद वाले यूग में ग्रेट 
ब्रिटेन में हुआ था ) तो वेतन के सूचक अजछ्ू का चलाचर इतना ही अच्छा पथ- 
प्रदर्शक हो सकता हैँ जितना क्रि अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार में चछ और चल होने योग्य 
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पदार्थों ओर सेवाओं के मूल्य-स्तर के चछाचल का सूचक अड्डू होगा। पर यहां भी 
हमको विभिन्न देशों के मजदूर-वर्ग की कार्य-दक्षता में जो विभेद होता है उसके लिए 
गुंजाइश रखनी होगी । (क) 

प्रोफेसर कैसेल ने ऋय-शक्ति-समानता ( एपाए4झंग8ु 90४टए छथ्ा५) 
का जो सिद्धान्त प्रतिपादित ( [7700०प्रापठ॑८व ) किया है उसमें एक और 
आपत्ति उठायथी जा सकती है। उनके सिद्धान्त का तत्व यह है कि मुल्य-स्तर 
में परिवर्तत लाकर विनिमय-दर में परिवर्तन लाया जा सकता है पर विनिमय-दर 
के परिवर्तन से मूल्य-स्तर पर कोई प्रभाव पड़े यह आवश्यक नहीं है। जब 
कैसेल के सिद्धान्त की यह बात हमेशा सही नहीं निकलूती। उदाहरणार्थ हम 
मानलें कि भारी पूंजी का चछाचरू जो फाटके के ढंग का है, पौंड का मूल्य घटा 
देता है और कई महीनों तक यह ऐसा ही दबा हुआ रह जाता है। तो इसका 
तात्कालिक फल यह होगा ब्रिटेन में सभी आयात की गयी चीजों का दाम मंहया 
हो जायगा क्योंकि ऐसी स्थिति में अमेरिकी गेहूं या फान्सीसी लेस की कीमतों 





(क) इस सान्‍्यता पर कि यह कठिनाई हल की जा सकती है. और पूर्ण सूचक अंक 
निकाला जा सकता है, क्रय-शक्ति-समानता के तत्व को इस हिसाब से निकालते हैं:--हम 
सान लें कि भूत-काल की अवधि में से कोई एक निश्चित अवधि चुन ली जाती है। इस 
समय यह मान लिया जाता है' कि उस अवधि में वास्तविक विनिमय-द्र प्रायः संतुलून की 
अवस्था में है। मानलें कि आधार वर्ष में अमेरिका का सूचक अंक १२० था और व्रिठेन 
का १०० था और विनिमय की द्र थी ५ डालर 5 १ पौंड। फिर सानलें कि आज 
अमेरिका का सूचक अंक १८० और ब्रिटेन का २०० है। तब दोनों देशों की क्रय-शक्ति 
का सूचक अंक यों ठहरा--- 

५ डालर)८३5-52८4-4$ या ३:७७ डालर -- १ पौंड 
अब यदि सचमुच ही विनिमय की दर ३२७५० डालर है, तो सूचक अंक में आये हुए 
दोनो सेट कीसतों की औसत के'बीच जो सम्बन्ध ठहरा है वह वही होगा जो आधार 
वर्ष में' होगा। और यदि आधार वर्ष की स्थिति संतुलित अवस्था का दिग्द्शन कराती है 
तो इस सिद्धान्त के अलुसार दोनो के सम्बन्ध में भी संतुलन है । 
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में अधिक पौंड खर्च करना पड़ेगा। बहुत-से ब्रिटिश उद्योग-धंधे आयात के कच्चे 
माल पर ही निर्भर करते हें और तब उन्हें अपना दाम' बढ़ाने को मजबूर हो जाना 
पड़ेगा । इसके अतिरिक्त विदेशी मुद्रा में ब्रिटेन का निर्यात सहसा सस्ता पड़ने 
लगेगा और इससे उनका अधिक भाग बिक जायेगा। इसलिए ब्रिटेन के 
निर्यातकों को अपनी कीमत बढ़ाने का लोभ पैदा होगा क्‍योंकि पौंड में जितनी 
गिरांवट हुईं हैं उससे कुछ कम तक भी यदि वे अपने सामानों की कीमत उठा देते 
हें तो भी उनका मुनाफा बढ़ जायेगा लेकिन उधर उनका माल फिर भी सस्ता ही 
पड़ेगा और विदेशी बाजारों में वे खूब चलता रहेंगी। इस तरह से पौंड की 
गिरावट से ब्रिटेन का मूल्य-स्तर उठेगा। इसके साथ ही साथ ब्रिटेन के उद्योग- 
धंधों की होड़ करने की बढ़ी हुई क्षमता के कारण दूसरे देश वाले भी लाचार 
होकर अपना दाम घवायेंगे ताकि व्यापार हाथ से न निकल जाय । इस प्रकार 
पौंड की गिरावट दुहरा असर पैदा करेगा; यह न केवल ब्रिटेन के मृल्य-स्तर को बढ़ा 
देगी वरन विदेशी मूल्यों को भी गिरा देगी। साधारण स्वरूप में यही बात हुई 
जब कि सितम्बर १९३१ मेँ पौंड कौ कीमत गिर गयी थी । 

विनिमय-दर में हास-वृद्धि होने से मूल्य-स्तर पर जो प्रभाव होता है वह 
विभिन्‍न देशों में विभिन्‍्त तरह का होता है। उस देश में जो अपने उपभोग का 
बहुत-सा भाग बाहर से मंगाता है और अपने साधनों को अधिकतर निर्यात-पदार्थ 
बनाने में लगाता है, इसका प्रभाव सब से अधिक पड़ सकता है। क्योंकि 
विनिमय-दर में परिवर्तत के कारण आयात और निर्यात दोनो प्रकार के पदांथों 
पर असर पड़ता है और जहां ये दो प्रकार के माल ही सम्पूर्ण पदार्थों का अधिकांश 
भाग होते हैं वहा साधारण मूल्य-स्तर की हास-वृद्धि भी उतनी ही अधिक होगी। 
इस विचार से विनिमय-दर का चलाचल मानलो रूस से अधिक हालंड में असर 
डालेगा। पर यहां पर एक बार फिर यह सावधान | कर देना हैँ कि सम्बन्धित 
चलछाचल ($64 076 770एव्गटा) को निस्संपर्क चलाचल (2.080प्रा2 
70ए८४८7४ ) में गड़बड़ नहीं करना चाहिये। किसी देश के विनिमय की 
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कीमतों में पतन होने से उस देश के मूल्य-स्तर में वृद्धि का श्रीगणेश हो जायगा । 
इस विनिमय-दर का उत्थान तब होगा जब कि उस देश का मूल्य-स्तर पुनः गिरने 
लगेगा और अन्य देज्ञों का स्थिर रह जायगा। पर वह देश जिसकी मुद्रा का 
पतन हुआ हे यदि बड़ा है और वाहर से माल मंगा कर अपने यहां खर्च चलाता 
है, तो यह विश्व-बाजार पर इतना अधिक प्रभाव डालेगा कि इसकी मुद्रा की 
कीमतों के पतन से अन्य देशों की कीमतें भी गिरेंगी, यह हो सकता है, परन्तु इसकी 
कीमतें नहां उठेगी। १९३१ के सितम्बर महीने में जब पौंड का अवमूल्यत 
(4९[०7८८०४०४) हुआ तो यही बात हुई थी। कई प्रकार की वस्तुओं में 
संसार के देशों के लिए ब्रिटेन का बजार ही एक सब से बड़ा पूर्तिकारक 
(5प/०076/ ) है। जब पौंड का मूल्य गिरता है और ब्रिटेन के रहने वाले 
इन' वस्तुओं के मृल्य के लिए कम प्रदान (विदेशी मुद्रा में ) करते हैँ तो उनका 
मूल्य विदेशी मुद्राओं में भी पतन को प्राप्त होता है। जैसे कि १९३१ के बाद, 
जबकि पौंड स्टलिंग का मूल्य ४० प्रतिशत तक कम हो गया था, तत्सम्बन्धित 
ब्रिटेन की कीमतों का उत्थान इस उपाय से साधित हुआ था कि प्राय: समस्त 
शेष संसार के बजारों में कीमतें गिर गयीं थीं पर ब्रिठेन में चालू मूल्य-स्तरमें 
प्रायः कुछ भी गड़बड़ नहीं हुआ था । 

परन्तु यद्यपि विनिमय-मूल्य में चलाचल होने का प्रभाव प्राय: सभी देशों में 
एक समान नहीं होता पर हमेशा कुछ न कुछ प्रभाव होता अवश्य है। इसलिए 
हमको ऐसा नहीं कह देना चाहिये कि मूल्य-स्तर का चलाचल ही विनिमय-दर 
के चलाचल का एकमात्र कारण हैे। हमलोग इस विषय में इतना ही कह 
सकते हैं कि दोनो के बीच कुछ मौलिक सम्बन्ध है। और हमलोग जब उस 
सम्बन्ध को क्रय-शक्ति की समानता के सिद्धान्त के द्वारा व्याख्या करने की 
चेष्टा करते हैं, हमारे सामने वे सब प्रकट कठिनाइयां आ जाती हैं जिनका हमने 
ऊपर जिक्र किया है। क्रय-शक्ति-समानता का सिद्धान्त तटकर-नीति ( ईएर्7ि 
00०7८ए) के प्रभाव के अधीन हैँ । क्रम-शक्ति-समानताओं को जोड़ने का जो 
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भी प्रयत्न किया जाता है, वह इस कारण उलभन में पड़ जाता है कि किन-किन 
मूल्यों का हम हिसाब लें, इसका निश्चय नहीं हो पाता और दूसरी उलझन, उनको 
प्रकट करने वाले सूचक अंक को प्राप्त करने की कठिनाई पेश होती है। इसके 
अलावे यदि यह हिसाब निकाल छेता संभव भी हो तो जो परिणाम निकलेगा 
वह वर्षो और युगों के हिसाब में पूंजी के चलाचल के अनुसार फके पड़ जायगा। 

इन सभी शर्तों की मौजूदगी में संभवत: क्र॑-शक्ति-समानता का नाम छेसना 
उचित नहीं है। पाठक इससे यह निष्कर्ष निकाल लें कि इस सिद्धान्त को भूल 
जाना ही अच्छा हे। पर ऐसा कहना भी अतिरंजना होगी। हमलोग जानते 
हैं कि कभी-कभी ऐसा भी रहता है कि दो देशों के बीच संतुलित विभिमय-दर भी 
रहती है । संतुलित विविमय-दर उसको कहा जायगा जिसमें हर एक मुद्रा की 
भांग उसकी पूर्ति के बराबर होगी, इसमें फाटके तथा असाधारण पूंजी के चलाचल 
का काल छोड़ देना होगा । (क) हमलोग इस संतुलित दर को ठीक-ठीक जोड़ 
भी नहीं सकते पर मूल्यों के विभिन्‍्त चलाचलों की तुलना से कुछ मोटा-मोटी 
अनूमान हो सकता है। 

जो कुछ भी हो, अपनी कमजोरियों के बावजूद यह मान्यता कि मूल्य और 
विनिमय-दर के बीच एक निकट का सम्बन्ध है कुछ व्यावहारिक महत्व मुद्रा-नीति 





(क) संतुल्ति विनिमय-द्र के विषय में, जो लम्बे समय तक चले, जत्र सोचा जाय 
तो उसमें पंजी के चलाचल के विषय में ध्यान देना नहीं चाहिये। पर थोड़े काल के 
लिए सोचना हो तो हम यह मानले सकते हैं कि पूंजी का कुछ तो चलाचल ( पू“जी 
के ब्याज का चलाचल ) 'साधारण' बात है ( दसवां अध्याय देविये ) और अपने हिसाब 
में इसकी गुंजाइश रखनी चाहिये। इसके अतिरिक्त “अलम्ब अवधि व्यापी विनिमय- 
द्र का संतुलून” वाक्यांश जो है, वह एक बड़ा सवाल पेदा करता है क्‍योंकि ऐसा होना 
तभी संभव है जब कि दो देशों के आथिक सम्बन्ध उतने दिनों तक स्थिर रहें। पर 
ऐसा होना मुमकिन नहीं हैं, जब तक कि ऐसा रखने के लिए जान-बूक कर खास युक्ति न 

कि] 
की जाय | जेंसा कि हम आगे चलकर अध्याय ९ में दिखायेगें 'सुवर्ण-मान के निर्माण के 
भीतर यही मामिक तत्व है । 


मुद्राओं का मूल्य ३०३ 


(८प77८०८ए 0007८ए) को लेकर रखता है क्योंकि यह राष्ट्रों को चेताता है कि 
खबरदार कुछ ऐसे भी काम हैँ जो तुम नहीं कर सकते । 


किक 


उदाहरण के लिए १९२७ में ग्रेट ब्रिटेन ने स्वर्ण-मान को पुनः अंगीकृत करते 
हुए पौंड की कीमत इतनी ऊंची रखी कि वह उच दिनों की मजदूरी, जीवन-व्यय 
तथा साधारण मूल्य-स्तर के मुकाबिले बहुत ऊंची थी क्रम-शक्तति-समानता सिद्धान्त 
के अनूसार यह स्पष्ट हे कि पौंड स्‍्टलिग का यह मृल्य-स्तर तभी सुरक्षित रह 
सकता था जबकि मूल्यों और मजदूरी को घटाकर उस समय अन्य दंझ्षों में प्रचलित 
मूल्य और मजदूरी के स्तर के बराबर कर दिया जाता । अगर ऐसी युक्‍क्ति न की 
जाती तो पौंड के मूल्य को गिरना ही पड़ता | छ साल तक ब्रिटेत की सरकार ने 
विदेशी पूंजी को आकर्षित करने के उद्देश्य से ब्याज-दर की वृद्धि आदि युक्तियों 
हारा पौंड की यह कीमत कायम रखी। अब इस सम्बन्ध में हमने पिछले 
अध्याय में बताया है कि ब्याज-दर को ऊंचा रखने से विनियोग घट जाता हैं 
और इसका ह्वासजनक प्रभाव मूल्यों पर पड़ता है और बेकारी बढ़ जाने के 
कारण वेतन-दर पर भी इसका बुरा असर होता है। परन्तु ग्रेट ब्रिटेन की 
परिस्थिति कुछ विचित्र होने के कारण, यद्यपि देश में बहुत अधिक बेकारा 
इन दिनों रही, मजदूरी की दर नहीं घटी और इसलिए मूल्य भी घटाये नहीं 
गये । इस कारण मूल्य-स्तर, और विनिमय-दर की असमानता कायम रही और 
चूंकि मूल्यों का पहाड़ विनिमय-दर के मुहम्मद (77970776) के पास नहीं 
आ सकता था, मृहम्मद को ही पहाड़ के पास जाना पड़ा। अगर मूल्य और 
व्यय दोनो को न घठाते तो यह भिश्चित था कि आज नहीं तो कल पौंड का 
विनिमय-मूल्य (ट2४8९ ए०प८) घटाना पड़ता। यही अनिवार्य चीज 
१९३१ में हो के रही जब कि विदेशी पूंजी, जो ऊंची ब्याज-दर के कारण खिचकर 
लंदन चली आई थी, सहसा आतंकित हो गयी और भगी और इस भगदड़ में 
पौंड को पुन: स्वर्ण-मान से उतारा गया । 

इसकी उलठी बात भी एक समान ही सही है । जिस तरह अपनी मुद्रा की 
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कीमत खूब ऊंची रहने के कारण ब्रिटिश निर्यात का ह्ास हुआ और उसका हास- 
जनक प्रभाव मूल्य-स्तर पर हुआ, उसी तरह यह भी देखा गया है कि कई बार 
सरकारों ने इस आशा में कि इससे निर्यात बढ़ेगा, अपनी मुद्रा का कीमत को 
बहुत नीचे कर के रखा है। कुछ दिनों के लिए यह युक्ति सफल होती मालूम 
पड़ सकती है पर हम इसके आगे के अध्याय में दिखायेंगे कि इस सफलता की 
गति भी सीमित ही होती है। ये सीमायें यह हैं कि या तो धीरे-धीरे मूल्य, 
मजदूरी और व्यय-मान को बढ़ने दिया जाथ और निर्यातकों की विभेदमूलक 
सुविधा को इस प्रकार से समाप्त होने दिया जाय अथवा मुद्रा के विनिमय-मूल्य को 
गिर कर अपनी संतुलित दर पर आ जाने दिया जाय। अन्त तक जति-आते 
आध्िक सिद्धान्त अपना यथाथंता प्रकट करेंगे ही और तब विनिमय-दर अपनी 
संतुलित अवस्था से न अधिक रहने पायेगी न कम, जिससे विभिन्‍न देशों के 
आर्थिक ढांचे (5207०776 ४7प्रटापा८) के साथ उनका संतुलित सम्बन्ध 
पुनः व्यक्त हो के रहेगा । (क) 

कहा है कि अन्त आते-आते ऐसा ही होगा पर वह अन्त बहुत लम्बी अवधि 
के बाद आ सकता है। अगर कोई देश विदेशों से हर साल भारी रकम कर्ज छेता 
जाय तो यह अपनी मुद्रा की कीमत को क्रय-शक्ति-समानता के स्तर से ऊंचा 
रख कर बहुत दिनों तक उसे चला सकता है । इस चीज का एक लिखित उदाहरण 
कनाडा का है। १९०० से १९१४ तक कनाडा ने विदेशों से प्रतिवर्ष कम 
से कम ३ करोड़ डालर का ऋण लिया और किसी-किसी साल तो उसने ३० करोड़ 
तक पहुंचाया । नतीजा यह हुआ कि यह अपने डालर की दर को क्रय-शक्ति- 
समानता के स्तर से ऊंचा रख सका। चुंकि कताडा का डालर सुवर्णं-मान 
_पर स्थापित था ओर बढ़ नहीं सकता था इस कारण इसकी क्रय-शक्ति गिर 

(क) यानी, यदि विदेशी विनिमय-बाजार को स्वतंन्त्र छोड़ दिया गया तब । असंतुल्ति 


अवस्था को कायम रखने के लिए सरकार को विनिमय-नियन्त्रण की पाशविक शक्ति का 
प्रयोग करना पड़ता है। इन युक्तियों का वणन अगले अध्याय में होगा । 
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गयी आर्थात मूल्य-स्तर बढ़ गया (क) पर यह एक अपवाद का उदाहरण ही है । 
ऐसे देश कम ही हें जहां विनियोग का भविष्य ऐसा उज्वल है और जो विदेशी 
मुद्रा-बाजार से इतना अधिक सम्पर्क रखते हें कि वे हर साल विदेशों में ऋण 
उठाने में सफल हो सकें चाहे वह वर्ष बुरा हो या भला । पर बहुसंख्यक देशों के 
लिए तो यह “अन्त तक! का काल छु-आठ वर्षों का अथवा ऐसा ही कुछ का 
होता है। (ख) 


निष्कष 
00एटा,एश0४5 
सुख्य निष्कर्ष जिसपर अब हम पहुंच सके हें तीन विस्तृत मस्तव्यों में आंका 
जा सकता है। उन्हें सक्षेप में लिखने में तो एक प्रकार से कुछ-कुछ छकीर का फकीर 
बनना पडता है और उनमें से कुछ के साथ कोई न कोई पक्ष भी लगा हुआ है। पर 





(क) कनाडा का सूल्य-स्तर जान-बुक कर कृत्रिम तरीके से ऊंचा रखा जा रहा था 


और बाहर भेजे जाने वाले माछ का दाम बहुत ऊंचा होता था। कहने का असिग्राय 
यह है कि कनाडा को उस स्थिति के मुकाबिले सस्ती चीजें मिल रही थीं और वह अपना 
मार मंहगे दासों में बेच अधिक घन देश में छा रहा था। यदि वह कृत्रिम रूप से 
अपना सूल्य-स्तर ऊंचा न रखता तो ऐसा होना मुमकिन नहीं था । पाठकों को इस विषय में 
विशेष जानकारी ग्रोफेसर जेकोब विनर लिखित (79098 उरयग्702 ० ांटा- 
70%0079]| 7ए9त609८वैं7655 4900-93 ( सलिकरथातद॑ एएटाओफ 
77258, 924 ) से मिल सकती है। इस पुस्तक में विदेशी विनिमय के सिद्धान्त- 
सम्बन्धी बहुत दिलचस्प हाल दिया हुआ है । 

(ख) इस पुस्तक के प्रथम संस्करण में, इसी स्थल पर एक और वार्ता [0 द्वार 
०5०४० 2८ नाम से जुड़ी हुईं थी। इसको वर्तेमान पुस्तक में परिशिष्ठ में दिया गया 
है। क्योंकि यह बात संदेहास्पदर लगती है कि कमी निकट , भविष्य में एसा भी 
समय आयेया जब कि खुले बाजार में अग्निम विनिमय का कास पुनः चालू होगा 
सी या नहीं। 


हे कक 2 आप ८ 





३०६ विदेशी विनिमय 


इन सिद्धान्तों को फिर से लिख दिया जाय तो मुख्य रूप-रेखा थोडी और हृपष्ट 
हो जायेगी । 

१. हर एक राष्ट्रीय मृद्रा अपने ही देश की सीमा के भीतर चलती हैं और संसार 
में चूंकि कोई भी अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा नहीं है और एक मुद्रा को दूसरी में बदलने के 
लिए कोई निरिचत माध्यम भी नहीं है, इसलिए हर एक मुद्रा के परिवर्तन के लिए 
विनिमय का सहारा लेना आवश्यक हो जाता है । 

२. विनिमय में कम से कम दो पार्टियों की आवश्यकता होती है, यही अन्‍्तर्रा- 
ष्टीयः तथा अन्तर्देशीय कारबार में फर्क है, और अन्तर्राष्ट्रीय अदायग्रियों में कई 
तरह की कठिनाइयां पैदा कर देता है । 

३. मुद्राएँ विदेशी विनिमय-बाजार में विनिमयक्ृत होती हैं। जिस अनुपात 
पर उनका विनिमय होता है उसका निश्चय कई तत्वों पर होता हैं। पहला तत्व 
है हर एक मुद्रा की पारस्परिक मांग और पूर्ति की स्थिति। इसके अलावे 
और भी तत्व हूँ पर उनमें से कई ऐसे हैं जिनकी सटीक परिभाषा देनी मुद्दिकल है, 
क्योंकि विभिन्‍न' मुद्राओं की आंतरिक क्रय-शक्ति का पौरस्परिक सम्बन्ध ठीक-ठीक 
ठहराया नहीं जा सकता । 

फिर भी इस सम्पूर्ण अध्याय में एक तत्व की प्रच्छन्त मान्यता ( 8858प्रात7 0700] 
चली ही आई है। हमने यह मान लिया है कि प्राय: हर देश में विदेशी मुद्रा- 
विनिमय-बाजार एक सस्वतन्त्र बाजार हें। मतलब यह कि किसी पर कारबार 
करने या न करने के सम्बन्ध में कोई सरकारी दबाव नहीं दिया जाता और कार- 
बार अथवा विनिमय-दर की ह्वास-वृद्धि पर भी कुछ नियन्त्रण रखने की कोई सीमा 
नहीं दी जाती । हमने विदेशी विनिमय के सम्बन्ध में जो सिद्धान्त लिखे हें वे उस 


सिथति को ध्यान में रखकर लिखे गये हें जिसको दोनो युद्धों के बीच के वर्षों में 
साधारण (प्रणा772) माना जाता था। हमारा दूसरा प्रयत्न होगा कि इस 


मान्यता को हटा कर विदेशी विनिमय-प्रशाली ("०एटांग्रएु 6 छलंएए 
€5८7272८) की असाधारण समयों की पृष्ठ भूमि में जांच करें। इसमें हमें 
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स्वर्ण-मान-रीति (जगत रण 8०१-डब्मतंात ) की परीक्षा करनी होगी 
जो विनिमय-दर को घटने-बढ़ने से रोकने के लिए एक नयी युक्ति मानी जाती है। 
इसमें और भी महत्व की बात यही है कि यह युक्ति किसी ने आविष्कृत नहीं की पर 
ऊपर से नीचे की ओर आपसे आप बढ़ गयी है। हम अध्याय ९ में इस विषय को 
लेंगे । पर इस बीच में हमें इस विषय पर विचार करना है कि विदेशी मुद्रा-विनिमय- 
बाजार में जान-बूककर सरकारों द्वारा जो हस्तक्षेप किया जाता है उसका प्रभाव 
क्या होता है; इसका उद्देश्य क्या है और कया इसके तरीके हैं । और यह समभकने 


की चेष्टा करनी है कि इस तरह के हस्तक्षेप का परिणाम क्या हो सकता है । 


आठवां अध्याय 


विनिमय-प्रबन्ध ओर नियन्त्रण 
एए (गत 4ए०८छ ॥ 8०७(८०७० ४५४७४] 67५७४) (५0७४१ १२९)।, 
विनिमय-प्रबन्ध के उ्दं श्य 


पड 0छए]एद्ा5 07 फऋऋ ठप्तू&06४ १४७९७ ७४/४४ए7' 

नियोजित अर्थ-व्यवस्थां और खानगी व्यवसाय पर सरकारी नियन्त्रण के इस 
यूग में यह ताज्जुब की बात ही होगी यदि विदेशी विविमय-बाजार पर कुछ भी 
नियन्त्रण सरकार का न रहे । जिस समय यह किताब लिखी जा रही हैँ उस समय 
दुनिया में शायद ही कोई देश ऐसा होगा जहां देश की मुद्रा तथा विदेशों की 
मुद्राओं के विनिमय पर, उस कारबार पर, जो विदेशी विनिमय-बाजार में किया जा _ 
सकता है, किसी न किसी तरह का प्रत्यक्ष या अप्रत्यक्ष, प्रभावकारी अथवा प्रभावहीन, 
नियन्त्रण विनिमय-दर पर नहीं किया जाता हो । इस किताब में हम उन तरीकों 
पर विचार करेंगे जिसके द्वारा यह नियन्त्रण साधित होता है और यह भी देखेंगे कि 
जिन देशों में यह नियन्त्रण है उन' देशों की मुद्रा-प्रणाली (7076&79ए 8फ४6४7) 
पर इसका क्‍या प्रभाव होता हे। परन्तु इस विचार में छगने के पूर्वे हमें यह 
समभ लेना चाहिए कि क्‍यों सरकार अन्तर्राष्ट्रीय कारबार तथा अपनी मुद्रा 

(०८प77८०८8४४) के विनिमय-मूल्य पर नियन्त्रण रखना चाहती है । 
इसका सबसे मृख्य' कारण यह है कि इसी के द्वारा सरकार विनिमय-दर को 
उससे भिन्‍न बना सकती हे जो प्रकृतया चालू हो जाती है। यदि सरकार सन्तुष्ट 
रहती है कि स्वाधीन रूप से कारबार में जो विनिमय-दर निश्चित हो गयी है वह 
ठीक है तो फिर वह उसमें कोई हस्तक्षेप नहीं करती । स्वतन्त्र दर से, यदि भिन्न 
दर रखने की जरूरत सरकार को मालूम पड़े तो वह जो यूक्तियां करती है उनमें 
तीन विभिन्‍न उद्देश्य देखें जा सकते हें। पहले उद्देश्य में यह हो सकता है कि 
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म॒द्रा के मृल्य-स्तर को स्वाधीन भाव से प्रचलित मूल्य-स्तर से ऊंचा रखना उद्देश्य 
हो था इसकी उल्टी दिशा में यदि उससे नीचा रखना आवश्यक समझा जाता हो 
अथवा नियन्त्रण इसलिए किया जा रहा हो कि दीर्घावधि तक विनिमय-मूल्य को 
मोटा-मोटी उस स्थिति के बराबर रखने का इरादा हो जिसमें मांग और पू्ति की 
समानता रहती है और उसके साथ-साथ उन सभी ह्वास-वृद्धियों से बचा जाय जो 
स्वतन्त्र बाजार में होने की सम्भावना रहती है । सुविधा के लिए इन तीनो प्रकार 
के लक्ष्यों को हम “अधिकमूल्य-धारण' (0एशएडॉपथ70०0 ) (क) “अल्प- 
मूल्य-धारण' (पाते पथा7०7) और “ह्ास-वृद्धि-तिरोध' ये तीन नाम दे 
सकते हें। अब हम तीनो पर बारी-बांरी से विचारें । 

विनिमय-प्रवन्ध अथवा नियन्त्रण का सबसे अधिक साधारण उद्देश्य यह होता 
हैं कि इसके द्वारा अधिकमूल्य-धारण की दशा से बचे रहें। बहुतेरे कारण हैं 
जिनके लिए किसी देश की मुद्रा का मूल्य स्वतन्त्र बाजार होने से जो चलता उससे 
अधिक रखा जाता है। परन्तु ये सभी कारण एक ही स्थिति से पैदा होते हैं, वह 
यह हैं कि चाहे इस कारण हो या उस कारण देश का व्यावसायिक सम्बन्ध 
बेसम्भाल हो जाता हे और यदि विनिमय-बाजार को अनियन्त्रित छोड़ दिया जाय 
तो देश की बहुत मुद्रा विदेशी खरीद में निकल जायगी और बहुत कम विदेशी मुद्रा 
निर्यात से प्राप्त होगी । यह हो सकता हे कि देश किसी युद्ध में फंसा हो जिसके 
कारण उसे निर्यात के लिए सामान बनाने की फुर्सत न हो और इस कारण उसे कच्चा 





(क) 'मुद्रा का अधिक मोल' एक तो यह हुआ कि उसका दाम उस समय चाह संतुलित 
विनिमय-द्र से अधिक रखा गया (देखो पेज ३०१-२) और दूसरा यह कि खतन्त्र सुद्रा- 
बाजार होने से उसमें विनिमय की जो द्र स्थिर होती उससे अधिक । दोनों का मानी 
एक ही नहीं हे जब कि हम यह न समर लें कि स्॒तन्त्र बाजार में बराबर संतुलित दर 
ही चालू रहती है। अधिकतर तो “अधिकमूल्य-धारण' का मतलब पहले कहे गये अर्थ में 
लिया जाता है। यह यह दूसरे मतलब में व्यवहत किया जा रहा हैं। पर इस 
फुटनोट से बात साफ हो जाने के बाद हमलोग इस सम्बन्ध में जो थोड़ा-सा अर्थ सम्बन्धी 
फके है उसे भूल जा सकते हैं, इससे कोई हानि न होगी । 


३१० विनिमय-प्र बन्ध और नियन्त्रण 


माल और तैयार पदार्थ दोनों बाहर से लाकर उपभोग करने की बहुत आवश्यकता 
हो। अगर विदेशी मुद्रा खरीदने का हक अच्छी तरह नियन्त्रित नहीं रहे, या 
यों कहें कि यह अधिकार असल में सरकारी अनुमति प्राप्त. संस्थानों अथवा स्वयं 


का 


सरकार के हाथ में न' रहे तो उस अवस्था में विनिमय-दर में प्रलयान्‍्तक पतन 
( ०८०७:38770070 ई87 ) हो जाय । विनिमय के बहुत-से तरीके तो असल में 
युद्धकाल में ही निकले हें। किसी बड़ी लड़ाई के बाद पुनरुत्थान की अवधि, 
खास कर उस युद्ध के बाद जिसमें राष्ट्‌ की आथिक क्षमता अच्छी तरह दुह गयी 
और बिगड़ गथी हो, वह स्थिति पैदा करती है ज़िसमें उसे आयात की आवश्य- 
कता अन्य' साधारण दिनों की अपेक्षा कहीं अधिक रहती है पर निर्यात की क्षमता 
नहीं रहती जिससे आयात-कृत माल का मूल्य भर दिया जा सके। ऐसी अवस्था 
में विनिमय-दर में पतन कर लेने से यह नहीं समझना चाहिए कि हम मांग और 
पूति का बिगड़ा हुआ संतुलन दुरुस्त कर लछेंगे। यदि आज ( १९४७ में ) पौंड की 
कीमत चार डालर के बजाय .दो डालर हो जाय तो भी अमेरिकी गेहूं, तम्बाक 
ओर थन्त्रादि का आवश्यकता ब्रिदेत को कम नहीं रहेगी और अपना माल 
बाहर भेजने की योग्यता उसकी बढ़ नहीं जायेगी । इसका एक ही असर होगा 
ओर वह यह कि अमेरिकी माल ब्रिटेन के माल के मुकाबिले और भी महंगा पड़ेगा 
ओर इसलिए ब्रिट्रेल के माल के निर्यात से आयात की कीमत चुकाना और भी कठिन 
हो जायगा । इस अवस्था में सरकार के लिए हस्तक्षेप करके देश की मुद्रा के मूल्य' 
की गिरावट रोकने का प्रयत्त करना, जो स्व॒तन्त्र बाजार रहने से अवश्यंभावी होगा, 
और भी उचित ठहरता है । इसलिए उस देश को, जिसे अपनी आवश्यकताओं के 
लिए बाहर से माल मंगाना बहुत जरूरी है, अपनी मुद्रा के सम्बन्ध में अधिकमूल्य- 
धारण की नीति ही ठीक है। 

अधिकमूल्य-धारण का ऐसा ही एक दूसरा कारण भी है। संसार में 
बहुत-से ऐसे देश हे जो विदेशों के, विदेशी मुद्रा में, भारी कर्जदार हैं। भर्जेन्टिना 
ओर कई ब्रिटिश उपनिवेश उन्नीसवीं झताब्दी के अन्तिम भाग और बीखसवीं सदी के 
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प्रारम्भ में लन्दन के मुद्रा-बाजार के करोड़ों-करोड़ पौंड स्टिंग के कज्जंदार थे। 
अजेन्टिता की मूद्रा पेतो ( [780 ) और अस्ट्रेलियाई पौंड की कीमत चाहे जो 
भी रहे उन्हें ब्रिटेन के पौंड में यह कर्ज भरना था तथा हर साूू उसका व्याज 
भरना था। भ्रथम महायुद्ध की समाप्ति के बाद जब कि यूरोप के देझ्षों की 
आथिक दशा खराब हो गयी थी उन्हें पौंड स्टलिंग में ब्रिटेन आदि देशों से और 
इससे भी कहीं ज्यादे डालर में अमेरिका से कर्ज लेने की जरूरत पड़ गयी । इन 
पौंड और डालरों की आवश्यकता पड़ी--अशस्त्रासत्र की खरीद के लिए नहीं, पर 
अपना कर्ज या ब्याज चुकाने के लिए---और इन्हें यह सूका कि यदि अपनी मुद्रा का 
मूल्य बढ़ा दें तो पौंड-डालर के स्थिर भूल्य के हिसाव से उनका दाय-भार कुछ हलका 
जरूर हो जायगा। इस तरह अपनी मुद्रा का अधिक दाम' रखना कर्जदार देश 
के लिए पक्‍की नीति (80प70 [00॥09ए) है या नहीं जब कि इसमें सभी तत्वों का 
विचार होता है, एक दूसरा प्रइन है। हम इस प्रहन का उत्तर बाद में देंगे। पर 
हम यह कह सकते हैं कि इस तरह से मूल्य-वर्धन एक अच्छा उपाय तो लगता हैं 
इसमें सन्देह नहीं । 

अपनी मुद्रा का मोल बढ़ाने का तीसरा कारण भी हो सकता है मगर वह बाहरी 
परिस्थिति से नहीं घरेलू स्थिति से। मान लें कि विशुद्ध देशीय कारणों से मूल्य- 
स्फीति की अवस्था आने वाली हो । हम यह भी मान लें कि यह वह देश हैँ जिसके 
राष्ट्रीय अर्थ-व्यवस्था (70074 ८९८०००779) में आयात और निर्यात का बड़ा 
हाथ है। भब यदि देश का मुद्रा का बाहरी मोल गिर जाने दिया जाय तो उसका 
नतीजा यह होगा कि आयात की कीमत मंहगी हो जायथगी और निर्यात में देश को 
जो नफा होता था वह छमम्तर हो जायगा । दोनो ही दशाओं में स्फीति की आग 
में ओर घी पड़ेगा। और अगर इसके बाद सचमुच मूल्य-स्तर चढ़ गया तो उस 
देश की क्रय-शक्ति-समानता नष्ट हो जायगी और तब यह डर है कि वह प्रक्रिया 
धड़ाघड़ चाल हो जायगी जिसमें मुद्रा. का बाहरी ओर भीतरी मोल एक पर एक 
गिरना शुरू कर देगा और इसी तरह एक हानिकारक मुद्रायिक स्थिति उपस्थित हो 
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जायगी । लगेगा कि जो स्थिति बतायी जा रही है वह काल्पनिक हे--ऐसा कभी 
नहीं हुआ। पर नहीं, ऐसा हुआ है, ऐसा होने के कारण ही १९३० में सभी 
देशों में फटपट सरकारी नियंत्रण लागू हुआ था। इसका कारण यह था कि केन्द्रीय 
योरोप के लोगों को उन दिलों की स्मृति भूली नहीं थी जब कि भयानक स्फीति की दशा 
वे १० ही साल पहले भुगत चुके थे। उन दिनों वे मित्य सांस रोककर विनिमय- 
दर की गति-विधि देखा करते थे जो उनकी अपनी मुद्रा के मोल की रक्षा का एक मात्र 
विश्वसनीय आधार रह गया था। जब १९३१-३२ में अन्तर्राष्ट्रीय आथिक क्रान्ति के 
कारण इन देशों के लिए अपनी मुद्रा का मूल्य कायम रखना और घिरे हुए संकट को 
पार कर विदेशी ऋण के सहारे निकलना कठिन हो गया तब उनकी सरकारें उस 
घबड़ाहट का सामना करने से घबड़ा उठीं जो गिरते हुए विनिमय-मूल्य के कारण 
चारो ओर फेल गयी थी। ऐसी' ही अवस्था में उन्होंने अपनी मुद्रा का दाम अधिक 
रख कर बल पूर्वक नियंत्रण द्वारा उसको कायम रखने की यूक्ति की । 

स्वतन्त्र मुद्रा-बाजार में किसी देश की मुद्रा का जो मूल्य चल रहा हो उससे बढ़ा 
कर मोल रखने के मुख्य कारण यही हो सकते हें। परन्तु अधिकमृल्य-धारण के 
कई बहुत गम्भीर परिणाम हो सकते हैं। जब किसी देश की मुद्रा का दाम अधिक 
रखा जाता है यानी विनिमय-दर के संतुलन से ऊंचा करके दाम रख लिया जाता है 
तो मृूल्य-स्तर उस देश में पड़ोसी देशों के मूल्य-स्तर से ऊंचा हो ही जाता है। इसके 
बाद ही यह होता है कि निर्यात-व्यापार में व्याघात पड़ता है और उस देश में बाहर 
से माल ठेलना शुरू हो जाता है [ अगर इस क्रम को तटकर (6777 ), कोटा 
(१००४७ ), लांइसेंस आदि की रोक लगाकर रोका न जाय ]। परन्तु यह तो 
“अधिकमूल्य-क्रम का केवल प्रारम्भिक परिणाम हुआ। १९२५ और १९३१ के 
बीच में ग्रेटब्रिटेन, १९३२-३६ के बीच में फांस और दूसरे-दूसरे समयों पर दूसरे 
देशों ने यह सीखा कि अधिक मृल्य की युक्ति भारी मारक जहर हो सकती है । वास्तव 
में कभी-कभी किसी-किसी स्थिति में तो सम्पूर्ण आथिक ढांचा को इस यक्ित के 
कारण लछकवा मार जा सकता हैं । 
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३० किक. 


इसलिए एसे समय होते हैं जब किसी देश को अधिकम्‌ल्य की आवश्यकता 
महसूस होती है और फिर ऐसे भी समय होते हें जब उसे अपनी मुद्रा का मोल घटाकर 
रखना वांछनीय मालम होता है। इन दो विभिन्‍न परिस्थितियों का आगमन किन 
कारणों से होता है इस सम्बन्ध में बहुत सैद्धान्तिक भाव मन में रख लेना उचित नहीं 
मालूम होता। परन्तु इस सम्बन्ध में एक साधारण नियम कुछ सहायताप्रद हो 
सकता है। साधारणत: कहें तो कह सकते हें कि जिस देश को दूसरे देशों को बहुत- 
सा धन अदा करना हो उसके लिए यह चीज लाभदायक हो सकती है चाहे वह अदा- 
यगी बढ़े हुए आयात के लिए करनी हो अथवा लिये हुए कर्ज के सम्बन्ध में । पहली 
दशा युद्धकाल में उपस्थित हो सकती हैं । अधिक दाम रखने से अलबत्ता निर्यात 
की कीमत अधिक मिलती है। परन्तु विश्व-व्यापी तेजी के जमाने में (जैसा कि युद्ध- 
काल में होता है) इससे देश के निर्यात में बहुत रोक पड़े ऐसा नहीं है क्योंकि इस 
समय तो निर्यात इस तत्व पर निर्भर करता है कि कितने आदमी निर्यात-माल बनाने 
के लिए उस देश में प्राप्त हो सकते हें। उस समय मूल्य की इतनी खोज नहीं 
रहती । परन्तु मंदी के दिनों में और उन दिनों में जब कि संसार भर के वाजा[र 
खरीदारी के लिए खुले रहते हैं, जिस समय ऐसा मालूम होता है कि संसार में सव 
चीजों की सभी जगह अधिकता है और जिस समय माल खरीदना झंभठ का काम नहीं 
माल बेचना ही परेशानी का काम हो जाता है, उस समय यह अच्छा हैँ कि अपने 
देश की मुद्रा की कीमत कम रख दी जाय अर्थात अल्पमूल्य-धारण की नीति 
अपनायी जाय । इसलिए मोटामोटी नियम यह हुआ-युद्ध और अभाव के दिलों 


में अपनी मुद्रा का मोल अधिक रखो जोर मंदी ओर सुभाव के वक्‍त मुद्रा का मूल्य 
घटा करु रखो । 


यह नियम बहुत मोटा और भोंडा है । खास-खास मामलछों में इस नियम के 
प्रतिकूल भी हो सकता है। और सभी देश इस नियम का एक-ब-एक पालन नहीं 
कर सकते । क्योंकि एक ही मुद्रा के लिए एक ही साथ अधिकमूल्य और अल्प- 
मूल्य-धारण दोनो चल नहीं सकता। फिर भी १९३० के बाद ऐसे बहुत-से देश 
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थे जो अपने विभिमय को इस प्रकार व्यवस्थित किये हुए थे कि न केवछलअ घिक- 
मूल्य-धारण से बच रहे थे पर जान-बूककर अल्पमूल्य-धारण को अपनाये हुए थे। 
अल्पमूल्य-धारण का प्रभाव साधारणत: भअधिकमूल्य-धारण के विपरीत होता है । 
अल्पमूल्य-धारण के कारण निर्यात बढ़ जाता है, आयात घट जाता है और साधारण 
मूल्य-स्तर को सहारा मिल जाता है । पर इन प्रभावों की एक गंभीर परिसीमा भी 
है। यह सच है कि अपनी मुद्रा का मूल्य कम रखने के कारण दूसरे देशों में प्रचलित 
मूल्य के मुकाबिले अपने देश का मूल्य-स्तर बढ़ता हुआ मालूम देगा । पर इससे यह 
नहीं समभना चाहिये कि मूल्य सचमुच बढ़ते हँ--इसका मतलब सिर्फ इतना हैं 
कि अन्य देशों के मूल्य घट रहे हें। यदि वह देश जिसकी मुद्रा का अल्पमृल्य- 
वारण हुआ है बड़ा हो और विश्व-व्यांपार में उसकी महत्त्वपूर्ण अवस्थिति हो, तो 
अल्पमृल्य-धारण से उसकी मुद्रा का मूल्य बढ़ने के बजाय संसार के बाजार के 
मूल्य-स्तर में क्वास्त होगा। (क) और दूसरी तरफ कोई छोटा देश हो जिसका 





(क) १९३१ में ब्रिटेन ने जब स्वर्ण-मान छोड़ दिया तो यही हुआ। पौंड बहुत तेजी 
से गिरने गा और कम से कम प्रारम्भ में तो इसका अत्पमृल्य-धारण अवश्य किया गया। 
अब, ग्रेट ब्रिटेन विश्व का प्रमुख बाजार ही नहीं है, कई चीजों के लिए यही एकमात्र 
बाजार है, उदाहरणाथ खाद्य द्वव्य | पौंड जो गिरा तो उसमें ऐसी कोई बात नहीं थी कि 
ब्रिटेन के रहने वाले भी गेहूं, तम्बाकू, मांस और मक्खन की खरीदारी में अधिक पौंड देना 
शुरू कर । और चंकि लन्दन-बाजार में जो मांग रहती थी उसका बड़ा भाग घरेल ही 
होता था इन पदार्थों की स्टलिक्ष कीमत संसार की कीमत हो गयी और उन देशों की 
मुद्रायं भी जो पॉड के अवमूल्यन के साथ-साथ अवसूल्यन में नहीं आईं थीं गिरने को लाचार 
हुईं और उन्हें पौंड के अवमूल्यन के साथ मेल रखना पड़ा । उस समय जो-जो तत्त्व 
कार्य कर रहे थे उनका सांगोपाड़ वर्णन इतने से ही खतम नहीं हो जाता । यह बिलकुल ही 
सम्भव है. कि विश्व का मुल्य-स्तर गिरता जरूर चाहे पौंड का अवमृल्यन होता या नहीं । 
ऐसा कुछ भी सबुत नहीं है कि पौंड कौ गिरावट के १२ महीने के भीतर उन देशों 
(अमेरिका) के मुल्य ने भी तेजी से गिरना प्रारम्भ किया जिनमें स्वर्ण-मान था। उनका दाम 
तो असल में १२ महीने पहले से डांवाडोल हो रहा था। परन्तु स्वर्ण-मान का परित्याग 
मूल्यों के और गिरने का एक मात्र कारण हो या न हो, एक मुख्य कारण तो अवश्य था। 


विभिमय-प्रबन्ध के उद्देश्य ३१५ 


स्थान विश्व-बाजार में कम प्रमुख हो तो अल्पमृल्य-धारण से वह विश्व-बाजार के 
मूल्यों में घटती न छाकर अपना मूल्य ही बढ़ता हुआ पा सकता है । जब अल्पमृल्य- 
धारण के कारण निर्यात बढ़ने छगता हे तो छोटे देश को अन्य व्यावहारिक सुविधा 
भी प्राप्त हो जाती है; परिणाम-स्वरूप तरह-तरह की व्यापारिक बाघाएं खड़ी कर 
उसको रोका जा सकता हे किन्तु छोटे देश के निर्यात में वहुत बड़ा विस्तार हो भी 
जाय तो भी उसपर किसी की नजर नहीं पड़ सकती है फलतः उसका रोजगार 
अवाध रूप से चलता जा सकता है । 

एक दूसरे तत्व पर भा ध्यान देना हूँ । मुद्रा का अल्पमूल्य-धारण मृल्य-स्तर को 
प्रभावित कर सकता हे किन्तु केवल आयात और निर्यात के मूल्यों द्वारा । इसलिए 
इसका प्रभाव बहुत व्यापक भी हो सकता हे ओर ज्ात्र (॥००८०४८०) भी हो सकता है 
“ऐसे देश में, जहां विदेशी व्यापार का परिमाण उस देश के परिमाण से अधिक है और 
यह समाज के सम्पूर्ण उत्पादन का एक छोटा ही अंश हे । इन दोनो तत्वों को एक साथ 
लेकर हम कह सकते हें कि अल्पमूल्य-धारण न्यूजीलेंड जैसे देश के लिए ज्ञाभदायक 
हो सकता हे जिसका विदेशी व्यापार उसके लिए भले ही महत्वपूर्ण हो पर जो संसार 
के लिए उतना ही महत्वपूर्ण नहीं है। और यह चीज अमेरिका जेसे विशाल देश 
के लिए बहुत कम लाभदायक हो सकता हैँ जिसका विदेशी व्यापार यद्यपि विश्व- 
व्यापार में बड़ा भाग रखता हैँ, फिर भी देशीय उत्पादन और व्यापार के मुकाबले 
में इसका आकर नगण्य हा है। यह देखना आसान है कि जिस देश का मुख्य 
निर्यात-व्यापार खाद्यान्न और कच्चे माल का है उसको किसी ओखदघ्योगिक देश की 


किसी भी दशा में एक भारी व्यावसायिक देश के लिए यह मुश्किल है कि वह अपने मूल्यों 
को, मुद्रा के अल्पसृत्य-धारणद्वारा ऊपर उठा सके। मृल्य-स्तर या आधार-स्तम्भ को 
नीचा कर देने का कुछ न कुछ प्रभाव अवश्य होता हैं। आकिमीद्स का कहना था कि 
अगर उसे एक काफी लम्बा लीवर मिले और एक आधार-शिला मिले तो हम प्रथ्वी को 
उठा लें। परन्तु वह प्रथ्वी को लीवर बनाकर चांद को चाहे उठा सकता पर चाँद को 
लीवर बनाकर वह पृथ्वी को. हगिज टस से मस नहीं कर सकता । 
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अपेक्षा अधिक आवश्यकता अपनी मुद्रा का मोल घटाने की है। क्योंकि ऐसे माल का 
विश्व-व्यापी मूल्य कारखानों द्वारा उत्पादित वस्तुओं के मूल्य की अपेक्षा मन्दी के 
समय में अपने आप ही अधिक गिर जाता है। इसलिए यदि कच्चे माल का निर्यात 
करने वाला देश अपना मूद्रा का अल्पमूल्य-धारण कर लेता है तो यह इस बात 
में शक्य हो सकता है कि अपने मुख्य उत्पादनों का दाम यह अपनी राष्ट्रीय मुद्रा में 
यथातथ्य कायम रख सके और इस तरह अपनी मूद्रो को विश्व-बांजार के गिरे हुए 
मोल के अनुसार नियोजित (20[प्र॒४) करने में उसे अधिक परेशानी न उठावी 
पड़े। आयातकृत माल अलबत्ता इस हिसाब से उसे महंगा पड़ेगा जिससे कि कच्चे 
माल के उत्पादकों की क्र+-शक्ति कुछ कम हो जायगी । पर जिन चीजों की किसा 
देश को आवश्यकता रहती है उन्तके मूल्य की थोड़ी बुद्धि से अपनी क्रय-शक्ति पर 
थोड़ा हास कबूल करना अच्छा हे बनिस्ब॒त इसके कि यह जितनी भी चीजें बेचता 
है उन सबका मूल्य गिर जाय. । इससे कम आशथिक्र विपयंस्तता ( €८०ा०ठफांट 
क४प्रां०97८९) पैदा होती हे। पहली अवस्था में इस देश की जनता की 
नगदी आमदनी घटती नहीं है, दूसरी अवस्था में यह घट जाती है । 

कर्जदार देश के लिए कई तरह के वेकल्पिक उपायों के सम्बन्ध में एक मनोरंजक 
बात और है। हमने पृष्ठ ३१९०-११ पर बताया है कि जिस कर्जदार देश का कर्ज 
विदेशी मुद्रा में चढ़ा हुआ है वह अपनी जान इस तरह बचा सकता है कि अपनी 
मुद्रा का मूल्य ब ॥ ले । परन्तु यह भा कहां गया हे कि यदि यह देश कच्चे माल का 
उत्पादक है, अगर वह छोटा राष्ट्र है और ऐसा है कि उसके लिए विदेशी व्यापार 
ही जान है तो ऐसे देश को अपनी मुद्रा का मोल घठाना ही चाहिये, बढ़ाना नहीं । 
अब इन दोनो बातों में से कौन-सी बात मानती जाय, कोई साधारण उत्तर इसका 
नहीं दिया जा सकता । किसी-किसी देश में अपनी मुद्रा का मूल्य इतना घटा 
लेना कि वह अल्पमृल्य-धारण के स्तर तक पहुंच जाय ऐसा लाभकर होता 
हं--इतना निर्यात बढ़ाने वाला और देश में समृद्धि ले आने वाला--कि ऋण का 
: ब्याज अदा करने के लिए उस देश को विदेशी मुद्रा खरीद लेना कुछ भी भारी नहीं 


क्र 
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लगता यद्यपि इस काम के लिए सरकार अधिकाधिक आपभम्तरिक कर लगा कर घन 
एकत्रित करती है। १९२५९ की मनन्‍्दी के जमाने में न्‍्यूजीलेंड और अस्ट्रेलिया ने 
ऐसी ही युक्ति की थी और बहुत छाभ उठाया। परन्तु उन्हीं दिनों दूसरे-दूसरे 
देश, जैसे हंगरी, विदेशी पौंड और डालर के इतने बड़े कर्जदार थे और जिनकी 
आन्तरिक व्यवस्था कोठा और चुंगी ((तुप0० ००१ ए97०ऋरञञाए८ प्रति ) के 
कारण इतनी व्यतिव्यस्त (80777760 ) थी कि यदि वे अपनी मुद्रा का अल्पमूल्य- 
धारण कर लेते तो ऋण का ब्याज देना उनके लिए और भी कठिन हो जाता । 
हम लोग यहां पर विनिमय-नीति की नैतिकता के सम्बन्ध में कुछ विचार नहीं 
कर रहे हँं--वास्तव में इस विषय में नेतिकता का प्रइन ले आना कुछ अजीव-सा 
, लगता है । फिर भी यह बात हे ही कि मुद्रा का अल्पमूल्य-धारण--जान-बूक कर अल्प- 
मूल्य-धारण--एक अनेतिक कार्य है । एक पूर्णतः नैतिक संसार में इस व्यवस्था को 
सवंथा स्वार्थ-सिद्धि की नीति कहनी चाहिए। कोई भी सुविधा जो इस उपाय से एक 
' राष्ट को प्राप्त होती है, वह निश्चित रूप से दूसरी राष्ट्‌ की हानि पर ही आधारित 
हैं। और इस विचार से इसे लाभ भी नहीं मानना चाहिए क्‍योंकि कोई राष्ट्र 
अलग तो है नहीं--सम्पूर्ण विश्व-परिवार का वह भी एक सदस्य हँ। परन्तु आज 
की नाई बनी हुई दुनिया में शायद यह अच्छा ही है कि नीति के ऊपर व्यवहार भी 
एक चीज है। अल्पमूल्य-घारण का खेल तो हर राष्ट्‌ खेल सकता हँ। परच्तु 
यदि हर राष्ट्‌ यह खेल खेलने छगे और संसार की मुद्राएं इस होड़ में पड़ जायें 
कि कौन सब से अधिक कम दाम रख सकता है तो इस होड़ का नतीजा यह हो कि 
संसार की सभी मुद्राएं मूल्य-हीन हो जायें। हाल साल में ऐसा युग भी बीता 
है जिसमें लगता था कि अल्पमूल्य-धारण की यह होड़ सर पर भाने ही वाली हैँ पर 
इस होड़ के पागलपन तथा इससे होने वाली दुर्गति के भय ने राष्ट्रों को इस होड़ 
के खेल से रोक रखा है । 
विनिमय-प्रबन्ध (०८८०7896 779798०7677) का तीसरा संभव उद्देश्य 
 हूुस-वृद्धि को रोकने का है। इसके सम्बन्ध में बहुत विचार करना अनावश्यक 
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है। सिद्धान्त-रूप से यह माननीय है कि बाजार को दोनो तत्वों का स्वाद मिलना 
चाहिए--स्थिरता का भी और अस्थिरता का भी। पर व्यवहार में इसकी 
व्याख्या करना भी कठिन है और इसका कार्य-रूप में परिणत करना भी। उद्देश्य 
यह होना चाहिए कि बाजार-भाव की उस ह्वास-वृद्धि को रोका जाय जो बिलकुल 
ही सामयिक और अस्थायी होती है और विभिन्न मुद्राओं के पारस्परिक मूल्य में जो, 
वास्तविक तब्दीलियां हों उनके मुताबिक अपनी मुद्रा की जो दर स्थिर हो जाय 
उसमें हस्तक्षेप करना नहीं चाहिए। पीछे की ओर नजर डालकर हम समभ 
सकते हें कि कौन-सी तब्दीली वास्तविक थी, कौन-सी नहीं । पर इस चीज 
की व्यवस्था करने वालों को तो तत्क्षण यह निर्णय करना होता है कि क्‍या. 
करें। उन्हें तो पीछे देखने की फुसेत नहीं रहती और जो अस्थायी छास-वृद्धि होती 
है उसको पहचानने का भी कोई उपाय नहीं होता कि कौन-सी वास्तविक है और 
कौन-सी अवास्तविक । इस हालत में यह स्वाभाविक होता है कि हास-वद्धि 
रोकने की नीति ही इस सम्बन्ध में अपनाली जायः और वह अवसरवादिता-सी 
लगे। इस ढंग की सबसे प्रख्यात नीति ब्रिटेन वालों ने १९३२ से शुरू करके 
१९३९ में यूद्ध-प्रारम्भ होने के पूर्व तक “विनिमय-समानीकरण खाता” (- 
लीगा86 0तृपरटकां। 00 30८0५7४ ) के द्वारा अपनाली था। इस खाते का 
लक्ष्य न तो अधिकमूल्य-धारण था और न अल्पमूल्य-धारण पर इसका लक्ष्य पौंड: 
की अस्थायी ह्वास-वृद्धि को रोकना था। व्यवहारतः यह विश्वास करने के कारण. 
हूँ कि इन दिलों ब्रिटेव की सरकार के लिए पौंड के अल्पमूल्य-धारण और 
अधिकमूल्य-धा रण दोनो के लिए कारण मौजूद थे। अध्याय ९ मेँ जिस 
अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष (वग्ञाट्याबां०णावों (07679 शपरा76) का वर्णन हम 
करेंगे उसका आभास यहां पर दे देना गरवाजिब न होगा । यह १५९४७ में प्रारम्भ 
हुआ था और इसके नियमों के अनुसार इस कोष में भाग लेने वाले राष्ट्रों ने यह, 
वादा किया था कि वे अपनी मुद्राओं का मूल्य स्थिर रखेंगे जब तक कि वे इस कोष 
के व्यवस्थापकों को यह न समझा दें कि उनके देश में कोई मौलिक असन्तुरूत 
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(वप्र.तैक्ग्रद्गां त55वुप्पपंप) व्याप्त हो गया है जिसके कारण विभिमय- 
दर में परिवर्तन होना लाजिमी है। ह्वास-वृद्धि-निवारण (४ए०॑तं्मा८८ ० 
#परटांप4४07) घीति का यह साधारण रूप है और यद्यपि इस विषय के अनुभव 
अभी तक एकत्रित नहीं हो पाये हैं, यह समझना चाहिये कि विनिमय-दर में परिवर्तन 
करने के लिए अनुमति-श्राप्ति का आवेदन बहुत कम किया जायगा । बह भी आशा 
करनी चाहिए कि इस कोष के सदस्य-देश थोडे-से अधिकमूल्य-धारण और 
थोड़े-से अल्पमूल्य-धारण की प्रक्रिया की कुछ परवाह नहीं करेंगे, कम से कम 
उस हालत में जब कि उन्हें लगता हो कि यह क्रम महज अस्थाया है । 


अप्रत्यक्ष नियन्त्रण 
एफफाएशएएफए 6070फ07, 

विनिमय-प्रबन्ध के उद्देश्यों के सम्बन्ध में विचार कर लेने के बाद अब हमें 
उसके तरीकों पर विचार करना चाहिये । केवल इसी उपाय से यह प्रबन्ध प्रभाव- 
कारी हो सकता है जब कि उसके द्वारा मुद्रा-बाजार में मुद्रा की मांग भी बनी रहे 
और उसकी' पूर्ति भी रहे। बाजार पर चाहे जितना भी नियंत्रण रखा जाय 
किसी' भी दिन जितने पौंड की खरीद होती है उतने हा की बिक्री भी होनी चाहिये । 
इसलिए नियंत्रण करने वाली सरकारें दो प्रशस्त वेकल्पिक नीतियां ( 07090 
गटापब्ांए28 ती 700॥0णए) रखती हैं। स्वतन्त्र बाजार में अगर वह विनिमय- 
दर जिसपर मांग और पूर्ति बराबर होने की सम्भावना हो, सरकार को पसंद न हो 
तो वह दो काम कर सकती है । या तो वह अपने ही मन से बाजार में प्रवेश कर 
सकती है और जिस मुद्रा में उसकी दिलचस्पी हो उसकी मांग या पूर्ति को पुरी कर 
सकती है अथवा वह इन मांग और पूर्ति में से कुछ को बाजार तक जाने से रोक दे 
सकती है। यदि ब्रिटेन की सरकार चाहे कि पौंड को उठायां जाय तो वह मुद्रा 
बाजार में अपने से जाकर पौंड की मांग करके उसके लिए मूल्य का अंक धर कर 
(76078 ई07 00०प्राए05 ) ऐस। कर सकती हैँ अथवा जो लोग मुद्रा-बजार को. 
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पौण्ड की पूर्ति देते हैं उन्हें रोक कर ऐसा कर सकती है । दोनो युक्तियों से पूति के 
मुकाबिले मांग बढ़ जाती है और पौंड का विनिमय-मूल्य बढ़ जाता है। इसके विपरीत 
यदि ब्रिटिश-सरकार की इच्छा हो कि पौंड का मूल्य गिरे तो या तो वह अपने से ही 
बहुत परिमाण में बिकने को बाजार में पौंड भेज दे सकती है अथवा जो लोग मुद्रा- 
बाजार में पौंड की मांग करते हों उनको अपना मांग उपस्थित करने से रोक सकती 
है। /इन दोनो युक्तियों में जो विभेद है वह यह है कि एक से मुद्रा-बाजार का 
काम बढ़ता है और दूसरे से कम होता है । एक मुद्रा-बाजार को सभी आने वालों के 
लिए खोल देता है पर उसपर एक कृत्रिम तत्व (27८०2 ८८7८४.) रख देता 
है और दूसरा जनता के स्वतन्त्र प्रवेश में हस्तक्षेप करता है। * 

तिथन्त्रण की इन दो युक्तियों को हस्तक्षेप (77॥2८7ए८०7०४) और रोक-छेंक 
(768070८४ 07) नाम देना ठीक होगा। (क) इस अध्याय के अगले दो अनुच्छेदों में 
हम दोनो पर बारी-बारी से विचार करेंगे और साथ ही इस बात पर भी विचार 
करेंगे कि किन उपायों से सरकार अपने उद्देश्य की प्राप्ति में सीधे समर्थ होकर 
विनिमय-दर पर प्रभाव डालती है। परल्तु प्रारम्भिक वार्ता की तरह हमको पहले 
कुछ उन अप्रत्यक्ष उपायों पर ध्यान दे लेता चाहिये जो इस परिणाम की प्राप्ति के 
लिए सरकार करती है। ये वे तरीके हें जिनका स्वरूप ही कुछ दूसरा है पर जो 
विनिमय-दर पर फिर भी प्रभाव डालते हें। 

एक प्रकट और चाल तरीका विदेशी विनिमय-बाजार पर प्रभाव डालने का वह 


(:0707० व  (0॥8८7०7०7, 934) में दिया गया हू । लेखक इस अध्याय में वर्णित 
बातों के लिए बहुत कुछ उसी का आमारी है। डा० इनजिग की इस किताब में ४१ 
तरीकों का वर्णन आया है । पिछले साल दो साल के बीच “विनिमय-नियन्त्रण” शब्द 
का इस्तेमाल इस भर में हुआ है कि उसका असिप्राय केवल “बन्घेज” निकलता है । परन्तु 
इस अध्याय में इस शब्द का प्रयोग हस इससे व्यापक अथ में कर रहे हैं । हमने एक दो स्थान 
पर “विनिमय-नियन्त्रण; न लिख कर “विनिसय-व्यवस्था' शब्द का भी ग्रयोग किया है जहाँ 
यह देखा है कि “नियन्त्रण' शब्द के प्रयोग से अर्थ में कुछ भूम होने का डर था । 
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है कि जिसमें कोई देश कस्टम चुंगी (टााड0775 दप7र्ि ) बेठाता है या 'कोटा- 
निर्धारण का तरीका अपने आयात को कम करने के विचार से प्रयुक्त करता हैँ। 
इससे मुद्रा-बाजार में उसकी मुद्रा की पूर्ति निश्चय ही कम हो जाती हैँ क्योंकि आयात 
का मूल्य चुकाने को बहुत कम विदेशी मुद्रा की खोज उस देश को रह जाती हैं । 
परिणाम यह होता है कि उस देश की मुद्रा का मूल्य बाढ़ की तरफ रुख करता है । 
यह सत्य है कि ऐसा ही दूसरे देश भी कर सकते हें क्योंकि उनको भी कस्टम चुंगी 
बठाने यां कोटा ठीक कर देने से कोई रोकने वाला नहीं होता । और सचमृच यदि 
सभी देश इसी तरह कर हें तो किसी भा मुद्रा के पारस्परिक मूल्य में कोई परिवर्तन 
नहो। परन्तु यह बात रही जाती है कि आयात-कर की विद्यमानता किसी देश की 
मुद्रा के मूल्य को आयात-कर की अविद्यमानता की अवस्था से ऊंचा चढ़ा देती है 
यदि अन्य चीजें बराबर ही रहें। इसी तरह के तर्क से यह दिखाया जा सकता है 
कि निर्यात पर कर लगाये जाने से देश की मुद्रा का मूल्य-हास होता हैँ । निर्यात 
पर कुछ उपहार (70एप7ॉ/०ए) दिया जाय तो अवश्य ही उससे मुद्रा का मूल्य 
ऊंचा उठे, आयात पर उपहार दिया जाय ( जैसा कि आज तक सुना नहीं गया है ) 
तो वह मुद्रा को गिरा दे। निर्यात के लिए उपहार देना सुना गया हे, निर्यात पर कर 


लगाया जाता भी सुना गया है पर कम, लेकिन आयात के लिए उपहार देना प्राय: 
कभी नहीं हुआ। 


विदेशी मुद्राओं के स्व्रतन्त्र बाजार पर इससे थोड़ा सूक्ष्म प्रभाव विभिन्‍न दह्ों 
में ब्याज की दर के परिवतेत से डाला:जाता है। ऐसे विदेशी विनिमय-वाजार में 
जो कारबार होता हैं उसका अधिकांश चीजों की खरीद-बिक्री के सम्बन्ध के लेन-देन 
में नहीं होता, वह पूंजी और विनियोग के चलाचल के सम्बन्ध में होता हे। छंदन 
में यदि ब्याज-दर की बढ़ती हो तो इससे अन्य देशों का घन उधर आक्ृष्ट होकर 
जायगा और इससे ब्रिटेन के बेक वालों को इसी में अधिक लाभ दीखने लगेगा कि 
वे अपने धन को बाहर न लगाकर घर में ही रखें । विनियोग से जो कुछ आमदनी 
होती है उससे ब्याज की बढ़ती से जहां तक सम्बन्ध हे उसपर यह प्रभाव पड़ेगा कि 

मु-ह--२१ 
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ब्रिटेन के विनियोग वाले बाहर जाकर अपना धन छगाने से विरत हो जायेंगे । एक 
कर्जंदार देश जो अपने यहां ब्याज-दर बढ़ा देता है, कभी-कभी (यदि उसकी 
पूंजी को अन्तर्राष्ट्रीय जगत में घूमने-फिरने की छूट हो) बहुत बड़े परिमाण में 
विदेशी धन को अपने यहां के कल-कारखानों में लगाये जाने को आक्ृष्ट करता है 
जैसा कि जमंनी में १९२४ से ३० तक की दशा से ज्ञात होता हे। इस तरह 
ब्याज-दर की बुद्धि से कई स्रोतों से मुद्रा की मांग बढ़ कर उसकी पूर्ति को घटा देती 
हैं, फलतः उसकी कीमत बढ़ जाती है । 

विनिमय-दर पर प्रभाव डालने के इन अप्रत्यक्ष तरीकों पर कई बातें कही, जा 
सकती हैं। प्रथम तो यह कि विनिमय-नियंत्रण (७८८७०७7०४०८ ८०४४0!) के 
ध्येय के अतिरिक्त अन्य कारणों से भी ये यूक्तियां की जा सकती हें। कस्टम-कर 
( ८प्रडई/0775 तंप्रा/25 ) इसमें संदेह नहीं कि अधिकतर इसलिए रूगाया जाता है 
कि उससे किसी धंधे को संरक्षण मिले अथवा राष्ट्रीय कोष के लिए धन मिलें । 
निर्यात-व्यापार को बढ़ावा देने के लिए निर्यात-उपहार (८८०००४ 920पपए) की 
बात रखी जाती है। घरेल ऋण-स्थिति के लिहाज से ब्याज-दर भी विभिन्‍न 
प्रकार की होती हैं। पर इन सबका प्रयोग निश्चित रूप से विनिमय-दर पर प्रभाव 
डालने के लिए होता है। और चाहे इस नीयत से इनका प्रयोग हो या न हो 
वास्तव में वे विदेशी विनिमय-दर पर प्रभाव डालते ही हँँ। दूसरी बात यह कि 
यह प्रभाव अप्रत्यक्ष होता हु---बाजार की स्वतन्त्रता पर किसी तरह का सीधा हस्त- 
क्षेप नहीं किया जाता। इसलिए वितिमय-दर को मनचाहा बनवाया जाता हे 
( 77प7९7८८९ )--बनाया नहीं जाता (द7€८ॉए 779792८0 ) । तीसरी 
बात यह है कि इनके प्रयोग के साथ कई सीमाएँ भी हें। कोई भी ऐसा देश नहीं 
है जो अपने आयात को काट कर शून्य के बराबर कर सकता है या उन्हें बहुत कम 
भी कर सकता है । क्योंकि ऐसा कोई देश नहीं हे जो अपनी' आवश्यकता की सारी 
वस्तुएँ स्वयं ही उत्पादित कर लेता है । ओर किसी भी दशा में आयात पर जो रोक 
लगायी जाती हे ओर उससे जो लाभ सोचा जाता हे वह हो नहीं पाता क्योंकि अन्य 
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देश वाले भा ऐसा ही करने ऊरूग सकते हें। फलूत: जो लाभ होता हैं वह इस 
हिसाब से लुप्त हो जाता है। निर्यात-उपहार तो राष्ट्रीय कोप की क्षमता पर 
निर्भर करता है। व्याज-दर के परिवर्तत की भी सीमा है। ब्याज की दर इतनी 
नहीं बढ़ायी जा सकती कि उससे घरेल ( (0८४४८ ) व्यापार में वाघा पड़ती , 
हो। इसके दुष्परिगाम को मारने के लिए दूसरे-दूसरे देशों में भी यदि व्याज-दर 
बढ़ा दी जाय तो भी इससे काम नहीं चलता और ऊंची व्याज-दर की छालूच में पूंजी 
जो चलाचल प्राप्त कर जाती है, उससे व्याज और अदायगी का चलाचल उलटदी 
दिशा में चल पड़ता है, या तो वह निकट भविष्य में हो या दूर भविष्य में । 

इसलिए अप्रत्यक्ष नियन्त्रण की ये युक्तियां, यद्यपि किसी भी प्रकार से नगण्प 
(7688970]6) नहीं हैं, इतवी ताकतवर और वाजिब भी नहीं हैं कि सरकार 
इनका प्रग्मोग करके विनिमय-बाजार पर सीवा शासन जमा सके। इसलिए 
इस प्रसंग का त्याग कर हमें प्रबन्ध के अन्य प्रत्यक्ष उपायों (दीं#टल क्ालता00 ) 
के विषय' में सोचना चाहिये । 


हस्तक्षेप 
एप फार ए छारपप 00 

कोई सरकार विदेशी विनिमय-बाजार में दो कारणों से ही हस्तक्षेप कर सकती 
है--या तो अपनी मुद्रा का मूल्य वह बढ़ाना चाहे अथवा घटा देना चाहे । इन दोनो 
में पहला उद्देश्य ही ज्यादा प्रचलित है। जब हस्तक्षेप इसलिए किया जाता हे कि 
मुद्रा को बढ़े हुए दाम पर स्थिर कर दिया जाय तो कहा जाता है कि मुद्रा को इस 
मूल्य पर 'कोला दिया गया ( 0८४88८० ) है और यह 'कीलून'! ही आज-कल 
हस्तक्षेप का धान रूप हैं। ब्रिटेन की सरकार ने १९१४-१८ के युद्ध-काल में 
पौंड स्टलिंग को ४७६३ डालर पर कील दिया था। इस मूल्य में कितना भारी 
अधिकमूल्य-धारण था यह चीज १९१९५ जआते-आते मालूम होने लूगी और उस 
समय पौंड की कीमत गिर कर साल भर के अन्दर ३१४० डालर पर चली आयी । 
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श्र 


कीलन से मतलब होता है मोल को उठाकर ही ठहरा देना पर १९३० में कई सरकारों 
ने अपनी मुद्राओं का मूल्य नीचे लाकर छोड़ दिया था, हम उसे भी कीलन ही कहे 
सकते हैं । इस तरह १९३३ में न्यूजीलेंड के पाउण्ड और ब्रिटेन के पौंड में जो सम्बन्ध 
स्थिर हुआ था वह यह था--न्यूजीलेंड का १२५ पाउण्ड ८ १०० पौंड (या न्यूजीलेंड 
का १ पौउण्ड-- १६ शिलिंग) स्टलिंग। इसके ठहराये जाने के कई साल बांद तक बाजार 
में न्यूजीलेंड के पाउण्ड की कीमत अधिक मिल सकती थी पर न्यूजीलेंड सरकार ने 
अपनी मूद्रा के अल्पमल्य-धारण के लिए उसे इसी दर पर लाकर मानो कील दिया था । 
कालन . में, चाहे वह उठे हुए मूल्य के सम्बन्ध में. हो अथवा गिरे हुए मूल्य .के 
सिलसिले में, दर का निश्चयीकरण होता है। कम से कम लम्बी अवधि तक के 
लिए दर निश्चित हो जाती है। परल्तु हस्तक्षेप में आवश्यक 'नहां है कि दर को 
निश्वयीकरण हो। उदाहरणार्थ, कोई सरकार अपनी मुद्रा को ,उठाने अथव 
गिराने के लिए. निश्चित दर करने को चेष्टा किये बिना हस्तक्षेप कर सकती है। 
पर इस काम का उद्देश्य ओर विधि भा वही है और हमलोग कीलन को भी हस्तक्षेप 
का ही एक प्रकार मान सकते हैं । क्‍ 
यदि कोई सरकार अपनी मुद्रा को स्वतंत्र बाजार में उठने वाली दर से ऊंची 
दर पर कील देती हे तो परिभाषा के अनुसार इससे यह होगा कि बाजार 
में उस मुद्रा की विनिमय-मांग उस दर पर पूर्ति से कम हो जायगी। अगर 
सरकार पूर्ति रोकने को तेयार न हो [ जिसका अर्थ स्वतंत्र बाजार की कार्यवाही 
में हस्तक्षेप करना हुआ और इसलिए इसे 'रोक' या “बंधेज' (#८50४८४०7 ) 
कहेंगे जिसकी चर्चा आगे करेंगे | तो इसे बाजार में उस मुद्रा की इतनी 
मांग रखनी चाहिये कि उस कील की हुई दर पर सम्पूर्ण पूति वह उठाये। 
१९६४-१८ के महायुद्ध के समय ब्रिटेन की सरकार ने अपने पौंड का बाजार-दर से 
ऊंची दर पर 'कीलन” किया था पर साथ ही उस समय उंसे इस बात के लिए 
तेयार रहना पड़ता था कि बाजार में जो पौंड आ जाये और जो बाजार के अन्य 
लेने वाले न ले सकें उन्हें वह ले लेगी और इसके लिए विदेशी मुद्रा देगी । इसकी 
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विपरीत दिल्या में नीचे दाम पर कीलन की स्थिति में सरकार को बाजार की 
जरूरत पूरी करने को तैयार रहना पड़ता है यानी बाजार में जितनी मांग हो 
उतनी मुद्रा उसे जूटा कर देनी और उनके लिए विदेशी मुद्रा लेनी पड़ती हैं। इस- 
लिए नियम यह हुआ कि जो सरकार दर को उठाकर कीरून करना चाहे उसे 
बाजार में आये हुए सभा पौंडों को उठी हुई दर में लेकर उसके बदले विदेशी 
मुद्रा तैयार रखनी चाहिये और जो सरकार नीची दर में कीलन करना चाहे तो 
इसी तरह उसे भी जितना पौंड बाजार चाहे देने और उनके एवंज में विदेशी 
मुद्रा लेने को तैयार रहना चाहिये। और दोनो को इस बात की भी तेयारी 
कर लेनी चाहिये कि यह क्रम दीघेकाल तक चलाया जायगा। अगर वे रोक या 
बंधेज की कारवाई न करें और अगर ऐसा न कर सकेंगे तो अपनी म॒द्रा पर नियंत्रण 
रखने का उनका उद्योग सफल न होगा । 

इसलिए हस्तक्षेप द्वारा विनिमय पर शासन करने की सरकारी क्षमता बिल- 
कुल इस बात पर निर्भर करता है कि उसके पास इस काम में लगने की सीमा 
तक साधन या मुद्रा-संचय है या नहीं। ऊंची दर पर कीलन की दशा में 
सरकारी क्षमता का जो सवाल पैदा होता है उसकी सीमा कुछ संकुचित है क्‍योंकि 
उस दशा में सरकारी क्षमता विदेशी मुद्रा का आकार लेती है। १९१४-१८ में 
पौंड का जो डालर के साथ कीलन किया गया उस समय ब्रिटिश सरकार की यह 
क्षमता थी कि उसे जितनी आवश्यकता हो वह अमेरिका से डालर कर्जे छे सकती 
थी और ब्रिटेन के कल-कारखानों और व्यक्तिगत जनता के पास भी जो डालर की 
सिक्‍यूरिटियां थीं वह उन्हें इकट्ठा कर सकती थी। (१९३९-४५ के युद्ध-काल में 
जो युक्ति की गयी उससे भी पौंड-डालर-सम्बन्ध की एक दर निद्चितत हो गयी थी 
पर वह यूक्ति तो उस हस्तक्षेप से भी और आंगे बढ़ी हुई थी जिसका उद्हरण 
ऊपर दिया गया है। ) सिवा कठिन आवश्यकता के सरकार विदेशों से अपनी 
मुद्रा को सहारा पहुंचाने के उद्देश्य से बराबर भारी-भारी रकमें कर्ज नहीं लिया 
करती । सरकार ऐसा करे तो तुरत उनकी साख उठ जायगी क्योंकि कोई 


३२६ विनिमय-प्रबन्ध और नियन्त्रण 


कारण पहीं है कि ऐसे अनुृत्यादक कार्य के लिए कोई देश बराबर कर्ज लेता जाय 
फिर भी उसकी साख कायम रहे। ऋण लिया जा सकता हैं (था खानगी 
जनता की विदेशी सिक्‍यूरिटियां बंधक रख ली जा सकती हें ) थोड़े दिन की 
आवश्यक परिस्थिति संभालने को अथवा खास-खास मोौकों के लिए। (क) परन्तु 
इन मांमलों के अतिरिक्त भी कोई सरकार अपनी मुद्रा के विनिमय-मूल्य का 
कीलन कर सकती है यदि उसके पास काफी विदेशी मुद्रा का संचय हो और तब 
भी यह कारेवाई तभी तक चल सकती हे जब तक उसके पास वह संचय है--- 
अनन्त काल तक के लिए यह यूवित नहीं चलने की। अल्पमृल्य-कीलन करने 
(9९०९४7४ १०७४) में जो बखेड़ा है वह पहली नजर में आसान' मालम नहीं 
पड़ता क्‍योंकि इस काम के लिए भी जिस क्षमता की आवश्यकता है वह यही है 
कि इसमें राष्ट्र के पास अपनी मुद्रा का प्रभूत संचय रहे। जो देश अपनी मुद्रा 
को कम मूल्य पर कील रहा है वह विदेशी मुद्रा प्राप्त कर रहा है, उसे खो नहीं 
रहा है। परन्तु इसकी भी सीमा है। यह सच है कि कोई सरकार अपने 
पास जितनी निधि अपनी मुद्रा का रख सकती है, उतनी वह विदेशी मुद्रा की नहीं. 
रख सकती । पर यह संचय इन तीन उपायों द्वारा ही हो सकता हे--कर लगाकर, 
जनता से ऋण लेकर अथवा नयी मुद्रा बनाकर (या तो केन्द्रीय बेंक से कर्ज लेकर 
या केवल कागज छाप-छापकर) । कर को तो हम लोग छांट ही दें--बहुत कम 
जनता ऐसी होगी जो विदेशों में पावना जमा करने के लिए लगातार कर-भार 
बरदाश्त करती जायगी। इससे कुछ अधिक संभव यूक्‍क्ति ऋण लेना है। 





(क) जेसे कि किसी मुद्रा के ऐसी दर पर स्थिरीकरण के लिए जिसमें पहले तो 
सहारे की जरूरत हो पर पीछे थोड़े ही संक्रमण काल के बीतने के पश्चात इस सुद्रा-दर को 
कायम रखने में किसी हस्तक्षेप की आवश्यकता न हों। १९२४ और २८ के बीच 
यूरोपीय देशों की मुद्राओं के स्थिरीकरण में प्रायः हर बार एक ऋण लेना पड़ जाता 
था अथवा विदेशी विनिमय के ऋण का वादा करना पड़ता था जिससे कि शुरू-शुरू में 
नयी दर को कुछ सहारा दिया जा सके । 
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सिद्धान्त-रूप में सरकार के लिए अपनी ही जतता से ऋण लेना आसान हो सकता 
हैं, उस धन से वह अपनी मुद्रा के अल्पमूल्य-चारण को कील सकती हैँ और 
इस उपाय से जो विदेशी मुद्रा प्राप्त हो उसका इस तरह उपयोग करे कि उससे 
इतनी आमदनी हो कि अपने ऋण के धन का व्याज वह अदा कर सके । यह 
अक्रिया वास्तव में बहुत बड़ा आयतन ले सकती है। १९३२ और १९३७ के 
बीच में ब्रिटेत की सरकार ने अपने ही बाजार में सोना खरीदने या विदेशी म॒द्रा 
लेने के लिए ५५ करोड़ पौंड से कम ऋण नहीं उठाया। पर ऋण-प्राप्ति बहुत्त 
ज्यादा नहीं चल सकती है । इसका अरय॑ धीरे-धीरे पहाड़-सा बढ़ने वाला भोतरी 
ऋण होता हे और इससे सरकार की भी चिंता बढ़ती जाती है कि बढ़ते हुए 
विदेशी मुद्रा-कोष को लगाने के लिए सुरक्षित और पक्का एवं लाभकारी सूत्र खोजा 
जाय । तीसरी यृक्ति अर्थात नवीन मुद्रा-सृुजत भी एक व्यावह्मरिक सीमा रखता 
है। इस तरह से जो मुद्रा बनेगी सरकार तो तुरत उसका इस्तेमाल विदेश्ञी मुद्रा 
खरीदने में करेगी । इसका अर्थ यह हुआ कि यह मुद्रा विदेशी मुद्रा बेचने 
वालों के हाथ पर रख दी जायगी और तुरत ही चलन-चक्त (&7८पों४707) 
में सम्मिलित होकर वतंमान मुद्रा-पूति को और बढ़ा देगी । दूसरे शब्दों में यह 
सुद्रा-स्फीति को चालू कर देगी। अब मुद्रा के अल्पमूल्य-कीलन ([7८827709 80७7) 
करने का जहां तक सम्बन्ध है, इस स्फीति से उसमें लाभ ही होगा क्योंकि मूल्य की 
कुछ भी वृद्धि होने से मुद्रा का संतुलल नीचा होगा और फिर यह जरूरत ही 
नहीं रह जायगी कि मुद्रा के मोल की घटती को स्थायी करने के लिए कीलन- 
विधि का सहारा लेना पड़े । इस तरह अगर सरकार की इच्छा यह न हो कि 
मुद्रा का अल्पमूल्य-धारण चिरस्थायी हो, वह यदि चाहे कि एक वार कम कर के 
इसकी मुद्रा का संतुलन स्थापित कर दिया जाय, तो इस युक्ति में कई सैद्धान्तिक 
आकर्षण हैँ। परन्तु यदि अल्पमूल्य-धारण का सहारा इस उद्देश्य से लिया जाय 
कि मुद्रा का मूल्य स्थायी रूप से कम कर के संतुलित मूल्य (८(एां।0लंप्रगा 76) 
से कम प्र रख दिया जाय और जब कभी संतुलित दर में और स्खलन हो 
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उसे ओर घटा दिया जाय तो इससे एक भयंकर आत्तरिक स्फीति के प्रवाहित 
हो जाने का डर रहेगा। १९३९-४५ के महायुद्ध में दोनो दर वालों को 
हमेशा स्वीडन के सिक्के क्राउन ( ८४0७7 ) की आवश्यकता रहा करती थी । 
अगर इसको छूट दे दी जाती तो इसका मूल्य बहुत ऊंचा हो जा सकता था 
पर स्वेडिश .सरकार ने अच्छा समझा कि इसका कीलन कर के नीचा ही रखें 
पर इससे देश में जो स्फीति आ गयी उसके कारण वे लोग कम परेशान 
नहीं हुए । 

इसलिए अल्पमृल्य-कीलन में उतनी सख्त पाबन्दी नहीं है जितनी अधिक- 
मूल्य-कीलन में। परन्तु फिर भी यह एक खर्चीला और परेशान करने वाला काम 
है और खास कर उस देश के लिए जो इसे कुछ स्थायी तौर पर लागू करता है। 
इससे हमलछोग यह निष्कर्ष मिकाल सकते हें कि हस्तक्षेप अस्थायी रूप से सम्भव है, 
स्थायी रूप से नहीं। यह निष्कर्ष अधिकमूल्य-धारण और अल्पमूल्य-धारण दोनो 
प्रकार के हस्तक्षेप के सम्बन्ध में सही माना जां सकता है परन्तु इसमें पिछले की 
अपेक्षा पहले में प्राविधिक कठिनाइयां ( (८८णॉ८७! कर्गिट्पाप्न८४) अधिक हैं 
और वे कड़ी भी हें । 

अब कुछ थोड़ा-सा उस हस्तक्षेप के विषय में भी कहना चाहिय जो विनिमय- 
दर की ह्ास-वृद्धि को रोकने के उद्देश्य से किया जाता है। इस नीति में कभी तो 
अधिकमूल्य-धारण की आवश्यकता पड़ती है और कभी अल्पमूल्य-धारण की । (क) 
इस कारण जो सरकार इस नीति को छागू करना चाहती है उसके पास साधन 
यह होना चाहिये कि कभी तो उसके हाथ में प्रभूत विदेशी मुद्रा का संचय: हो और 
कभी अपनी मुद्रा का। इस नीति का सर्वाधिक प्रसिद्ध उदाहरण ब्रिटेन की सरकार 
का 'विनिमय-समानीकरण खाता! ( +छटाषाए6 एचुप्थरकाां0ा0 40०0प) 
है जो इसने १९३२ में चाल किया था। खाता शुरू होने के लिए सरकार ने पहले... 


(के) इसके मानी यह है कि अधिकसूल्य-धारण या अल्पमूल्य-धारण उस द्र के 
मुकाबिले जो स्व॒तन्त्र बाजार-दर में निश्चित हो । पृष्ठ ३०९की पाद-टिप्पणी देखिये । 
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ब्रिटेन की जनता से बहुत धन पोंडों में ऋण लिया । (क) इससे वह पौंड की 
कीमत गिराये रखने में समर्थ हुई। पर इसे उठाने में वह समर्थ न हो सकी । 
परन्तु पौंड को नीचा रखने की प्रक्रिया में उस खाते के लिए विदेशी मुद्रा का स्टाक 
प्राप्त किया गया ( या सोना जमा किया गया जो विदेशी मुद्रा में परिवर्तंनार्थ रखा 
गया था )। खाता चाल होने के पहले एक-दो महीने तक इस खाते में अच्छे 
परिमाण में विदेशी मुद्रा का संचय हुआ। पर १९३२ के शरद के अंत में ही पौंड 
के विरुद्ध ऐसा जबरदस्त प्रवाह आया कि विदेशी मुद्रा का यह स्टाक पौंड को ऊंचा 
रखने की चेष्टा में खप गया । और जब यह खप गया तो फिर इस खाते के वश की 
बात नहीं रही कि वह पौंड को आगे गिरने से बचाये । १९३३ के बसन्‍्त काल में 
प्रवाह एक बार फिर पलटा और इस खाते के द्वारा पौंड को उस हिसाब से उठने 
से रोक कर, जेसा कि स्वतन्त्र बाजार में यह उठ जाता, इस निधि के विदेशी मुद्रा- 
कोष को फिर पूरा कर लिया गया । 

इस प्रकार हस्तक्षेप की नीति को यदि सफल बनाना हो तो इसमें आवश्यक हे 
कि न तो अधिकमूल्य-धारण और न अल्पमूल्य-धारण की नीति को बराबर अपना 
कर रखा जाय । अगर ऐसा न हो, अगर विनिमय-समानीकरण खाता को पॉंड के 
नीचा रखने की अपेक्षा ऊंचा रखने में अधिक जोर लगाया जाय तो विदेशी 
मुद्रा का स्टाक शेष हो के रहेगा और इसका उलटा किया जाय तो देशी 
मुद्रा का अभाव पड़ेगा। इससे यह निकलता है कि ह्वास-वृद्धि रोकने के 
उद्देश्य से किया गया हस्तक्षेप मुद्राओं के बीच का जो संतुलित मूल्य 
( ८(प्पंप7४प०ा 7७:०८ ) है उसके आधारभूत तत्वों को विनिमय की बाजार- 
दर में परिलक्षित होने से रोक नहीं सकता। यह इतना ही कर सकता है कि 
दैनन्दिन, कमोवेश आवशेमय और दुस्साहसपूर्ण ह्वास-वृद्धि को दूर किये रह 


कक 


(क) पहले यह ऋण १५ करोड़ पौंड था जो १९३३ में बढ़कर ३५ करोड़ पौंड 
हो गया और पीछे ५० करोड़। इस खाते की तहबील में शुरू-झुरू में २६ करोड़ पोंड की 
विदेशी मुद्रा भी थी । 
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सकता हे जो बड़े-बड़े फाठका के रोजगारों ( 86८प्रॉ४४ए८ 7797£८६ ) की 
खास प्रकृति है । 

इस तरह से हस्तक्षेप की संभावनाएँ सीमित हैं। स्थायी नीति जो निश्चिन्तता 
पूर्वक धारण की जा सकती' हे वह मामूली क्ास-वृद्धि को रोकने का मांमूली- 
सा काम हैँ। स्थायी अधिकमूल्य-धारण और अल्पमल्य-धारण की जान- 
बूफकर स्थापना के लिए यदि हस्तक्षेप किया जाय तो उसकी शक्ति इतनी सीमित 
है कि वह अस्थायी रूप में ही संभव हो सकता है। इसके अतिरिक्त यह नीति 
बहुव्ययी भी है और विनिमय पर प्रभाव डालने के इसके तात्कालिक फल के 
अतिरिक्त यह इस क्षेत्र से बाहर बुरा आर्थिक परिणाम पेदा करता हे । 


विनिमय की रोक-छेंक 
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हाल के हलचलों में, और खासकर १९३९ के महायुद्ध के श्रीगणेश के बाद, 
कई देशों के लिए हस्तक्षेप की नीति विभमिमय-नियंत्रणु के लिए कमजोर युक्ति 
साबित हुई हैं और तब उन देशों ने इससे अधिक प्रबल युक्ति रोक-छेंक की लगायी 
हैँ। दोनो युक्तियों का मौलिक प्रभेद यह है कि जो सरकार हस्तक्षेप की भीति 
बरतना चाहे उसे विदेशी मुद्रा-बाजार में खरीद-बिक्री करके बाजार के व्यापार 
का परिमाण बढ़ाना चाहिये और ऐसा करने के लिए बहुत विदेशी मुद्रा-संचय' 
उसके पास रहना चाहिये अथवा उसे संचित करने की व्यवस्था करनी चाहिये 
जिसमें किफायत खर्च नहीं है। उधर रोक-छेंक की प्रक्रिया में मुद्रा-बाजार की 
मांग-पूर्ति में कत्रिम बढ़ोत्तरी करने की आवश्यकता नहीं है पर इसमें मुद्रा-बाजार 
में पहुंचने वाली मुद्रा की पूत्ति को बाध्यता पूर्वक रोकने की व्यवस्था करनी पड़ती 
है। कुछ तरह के छोग जो विदेशी मुद्रा के विनिमय में देशी मुद्रा दे सकते हैं 
वहां कारबार नहीं करने दिये जा सकते हैं। यों क्त्रिम रूप से पूति को 
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सांग से कम रखने का कोशिश . की जाती है और यों मुद्रा का मोल कायम 
रखा जाता है । (क) 

यदि हम पक्‍की परिभाषा हें तो कह सकते हें कि विदेशी विनिमय-बाजार के 
कारबार को जो युक्‍क्ति घटा दे वही रोक-छेंक हुआ। इसमें ठेरिफ और 
आयात का भाग-निर्धारण ( 77707: (धुप०/9) भी है जो आयात को रोक कर 
भुगतान” के लिए भुद्रा-बाजार में पहुंचने वाले मृद्रा के परिमाण को घटा देते 
हँं। इसके भीतर उस तरह के अनुरोध को भी लेना चाहिये जैसा कि ब्रिटेन की 
सरकार ने युद्ध के दिनो में ब्रिटेन की जनता से किया था कि सिवाय माल के दाम 
चुकाने के, सर पर पड़े हुए ऋण चुकाने के, था आवश्यक विदेशी भ्रमण के छिए 
खर्च मुहय्या करने के वे अन्य मदों में विदेशी मुद्रा की खरीदारी बंद कर दें। 
इसके अंदर वह काम भी आता है जो ब्रिटिश सरकार ने लंदन के पूंजी-बाजार 
में विदेशी ऋण जारी होने से रोकने के लिए समय-समय पर किया था। पर 
हमलोग इन युक्तियों को छोड़ कर और सीधा रोक के जो उपाय किये जाते हैं 
उनपर ही विचार करें तो यह विषय कम गोलमालकारी रहेगा । इस हिसाब से 
तीन काम हें जिन्हें विशुद्ध तरीके की रोक-छेक कह सकते हेँं। पहला, विदेशी 
मुद्रा का सारा व्यापार सरकार अपने हाथों में ले लेती है अथवा अपने किसी 
एजेन्ट को दिलवा देती है। दूसरा, किसी भी दूसरी मुद्रा के विनिमय में अपनी 
मुद्रा देने के लिए सरकार से अनुमति लेनी पड़ती हैं और तीसरा, यह कि जो कोई 
व्यक्ति बिना सरकारी अनुमति के विनिमय-व्यापार करता हे वह दोषी ठहराया 
जाता है और उसे सरकारी एजेन्सी के मारफत ही काम करना पड़ता है । 


(क) सिद्धान्त-रूप में यह सम्भव है कि कोई सरकार अपनी सुद्रा की माँय पर रोक 
लगाकर उसका अत्पमूल्य के स्तर पर रख छे। पर इसमें बहुत-सी व्यावहारिक 
कठिनाइयां हैं ( उदाहरणार्थ इसमें सरकार द्वारा अपने निर्यात-उद्योग को अपने निर्यात को 
अदायगी छेने की मनाही भी सम्मिलित है ) ; और किसी भी अवस्था में इसकी पचेष्टा 


की गयी या नहीं, यह सन्देहात्मक है, अतः हम इसे छोड़ भी सकते 
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इस अर्थ में विनिमय की रोक-छेंक सब से पहले (रूस से बाहर) जर्मनी और 
आस्टिया में देखने में आयी जब १९३१ में इन देशों में अर्थ-संकट आया 
हुआ था। १९३९ में महायूद्ध-प्रारम्भ के काल तक विनिमय की रोक-छेंक को 
खूब कड़ा कर के छागू रखने में जमनी ही अग्रगण्य रहा। जम॑नों ने ही इस 
विषय की बारीक से बारीक यूक्तियों को निकाला और उन्हें कड़ाई से छागू किया । 
इस जमाने में जमेनी में विनिमय-नियमों का उल्लंघन करने वाला मृत्युदंड का 
अपराधी ठहराया जाता था । जब तक महायुद्ध नहीं छिड़ा था .तब तक विनिमय 
की रोक-छेंक केन्द्रीय यूरोप और दक्षिण अफिका के दो ही गुट के देशों तक सीमित 
रखी गयी थी। लड़ाई छिड़ जाने पर तो फांस, ग्रेट ब्रिटेन और ब्रिटिश 
उपनिवेशों ने भी यह रोक-छेंक लगायी, जिसका अनुसरण कुछ तटस्थ देशों ने किया 
और अंत में यूद्ध की समाप्ति तक तो संसार में ऐसा कोई भी देश नहीं बचा जिसमें 
कमोवेश रोक-छेंक नहीं लगाथी गयी हो। जिस समय उपस्थित वर्णन लिखा 
जा रहा है (मूल अंग्रेजी पुस्तक) यानी १९४७ के अप्रैल मास तक, ऐसे देश जो बिना 
सरकारी अनुमति के अपनी मुद्रा को किसा भी विदेशी मुद्रा के साथ अपनी स्वतंत्र इच्छा 
से बदल सकें, उंगली पर गिने जाने योग्य ही हें। विनिमय की रोक-छेंक के अनेक 
विभेद हें और उनके ढंग भी असाधारण । यदि सब प्रभेदों का वर्णन करने और नाम 
देने की चेष्टा की जाय तो वह समभ में आने योग्य नहीं रह जाथगा । इसी लिए 
यहां पर वेसी चेष्टा न कर के हम इस विषय के मुख्य सिद्धान्तों का जिक्र करेंगे 
और मुख्य-सुख्य ढंगों को चुन कर उनके स्वरूप और उद्देश्यों का वर्णन' करेंगे । 

पहले-पहल १९३१ में केन्द्रीय यूरोप में यह रोक-छेंक चालू की गयी 
कि विनिमय के लिए मुद्रा-बाजार में राष्ट्रीय मुद्रा की जो मांग होती थी उसको 
पूति के मुताबिक कम कर के विनिमय-मूल्य में भयानक 'ह्वास की प्रवृत्ति को रोका 
जाय। १९३१ के पहले ये देश अन्य देशों से बराबर ही भारी-भारी रकमें कर्ज 
लिया करते थे। इन देशों को इस ऋण का न केवल भारा ब्याज अदा करना पड़ 
रहा था प्रत्युत बहुत-से ऋण जो अल्पावधि वाले थे उनके भुगतान की मांग भी 
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शीघ्र ही होने वाली थी और यहा हुआ भी । १९३१ में जो मुद्रा-संकट हुआ उसमें 
हर एक देश ने झट से अपने अल्पावधि वाले ऋण वापस मांगे । इस कारण मुद्रा- 
बाजार में माके (7727758 ), क्राउन (८70७789), पेंगू ((0८४8०05) एवं अन्य 
मुद्राओं का ज्वार-सां, न केवल ब्याज की अदायगी में आया वरन कुछ-कुछ असर 
में भी। इसके अतिरिक्त यह बात उस समय हुई जब कि इन मुद्राओं की मांग 
जो निर्यात की कीमतों के रूप में उपजी थी, मूल्यों के भीषण क्वास और अन्तर्राष्ट्रीय 
व्यावसायिक मन्‍्दी के कारण बहुत घट गई थी । ऐसी अवस्था में उस समय यदि 
कुछ नहीं किया जाता तो इन मुद्राओं का विनिमय-मूल्य घट कर मिट्टी हो जाता। 
परन्तु फिर भी सन्देह है कि इस मूल्य-स्खलन से सन्तुलून स्थापित होता या नहीं 
क्योंकि पहली बात तो यह है कि ये ऋण डालर या स्टिंग में लिये गये थे 
इसलिए यदि मार्क की कीमत गिरती तो ऋण-श्ोध अथवा ब्याज की अदायगी में अधि- 
काधिक माक देने पड़ते और इस तरह माक की पूति उसके मूल्य की गिरावट के 
साथ-साथ बढ़ती ही जाती । दूसरी बात यह कि जिस तरीके से साधारणत: 
विनिमय-दर का परिवर्तन संतुलन लाता है वह यह हैँ कि उन लोगों को जो 
विभिमय में देशी मुद्रा देने के लिए प्रस्तुत होते हे, ऐसा करने से राक दिया जाता 
है। पर इस उपस्थित मौके पर यह सनन्‍्देह था कि देनदारों को शायद रोका न जा 
सकता यद्यपि उन्हें वह संरक्षण दिये जाने की बात थी जिसका जिक्र किया गया 
है। वे आसन्न आथिक विपत्ति से घबड़ा रहे थे और इसीलिए अपने देश का 
चमड़ा उधेड़ रहे थे। इसमें कोई नफा-नृुकसान का जोड़ा-तोड़ा हुआ हिसाब 
नहीं थां। और इस अवस्था में विनिमय के मूल्य-ह्ास को यदि स्वीकार कर 
लिया जाता तो उनका भय और भी पक्‍का हो जाता। फिर भी, जमंनी की 
मार्क-स्फीति की समाप्ति को ८ वर्ष से भी कम ही हुआ था और लोगों को 
यह मानना सिखाया गया था'कि उस तरह की विपत्ति से बचने को एक मात्र उपाय 
यह है कि अपनी सुद्रा के एक निश्चित स्वर्ण-मूल्य को पक्‍की तरह से पकड़ कर 
चलना चाहिए। इन कारणों से केन्द्रीय यूरोप के देश इस निर्चय पर पहुंचे कि 
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उन्हें विनिमय-दर को कायम रखना और उस हद तक अपनी मुद्रा को बाजार 
में न आने की बाध्यतामूलक व्यवस्था करना है, जहां तक उसके निश्चित मूल्य में 
बाजार में उसकी खपत हो जाय, मूल्य गिरे नहीं । इस व्यवस्था में पहली चीज यह 
थी कि विदेशी पूंजी की वापसी पर प्रतिबन्ध ([770॥70007 ) लगाया जाय । 
कुछ हालतों में जर्मनी, आस्ट्रिया या हंगरी को देवदार के ऋण की वापसी की- मांग 
पर या उसकी अवधि पूरी हो जाने पर ऋण-परिशोधन से छूट नहीं दी गई 
प्र यह नियम बना कि यह ऋण-परिशोध लेनदार के पास न भेज कर देश के 
केन्द्रीय बेंक में उसके नाम' पर जमा कर देना होगा। यह रकम विदेशी मूद्रा में 
तबदील नहीं हो सकती थी अर्थात एक प्रकार से इस रकम' को जाम (9]0८८६८०) 
कर दिया गया था । 

जहां ऋण-परिशोध का सवाल न होकर माल के आयात-निर्यात की खरीदारी 
और बिक्री के सन्तुलन का प्ररन था वहां भी यही छो-पांच उठ खड़ा हुआ। उदाहरण 
के लिए कोई भी देश हो सकता है, जो ऐसी ही दो-एक चीजों का निर्यात करता हो, 
जिसकी मांग मन्‍्दी के दिलों में प्रायः हो ही नहीं और उसे अपने यहां खपत के लिए 
बहुत-सी चीजों का आयात करना पड़ता हो, साथ ही उसे पिछले ऋणों का ब्याज 
भी भरना पड़ता हो । (मन्दी के दिनों में दक्षिण अफिका के कई देशों का यही 
हाल था। ) इस अवस्था में विनिमय-दर को बहुत आगे बढ़कर जाने की 
जरूरत होगी जिससे कि निर्यात पर्याप्त रूप से बढ़े और आयात को यथेष्ट 
रूप से काटना पड़ेगा । तब जाकर संतुलन कायम हो पायेगा। इन परेशानियों 
की भपेक्षा आसान है कि ऐसे ही उद्देश्य की प्राप्ति के लिए सीधी तरह से विनिमय 
के काम पर रोक-छेंक लूगा दी जाय । 

जब देश किसी लड़ाई में लग जाता है तब भी यही आवश्यकता पड़ती है। जिस 
समय १९३९ में ब्रिटेन और फान्स ने अपने यहां विनिमय पर रोक-छेंक लागू की, 
उनका मुख्य उद्देश्य यह नहीं था कि उनके देश से जिन देशों को ऋण-परिशोध 
लेना था उनका ऋण समाप्त हा जाय । इसके प्रतिकूल उन दिनों बहुत-से विदेशी 
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महाजनों का तो सारा कर्ज चुका भी दिया गया था । परन्तु दोनो देशों ने यह देखा 
कि जब तक यूद्ध चलता रहेगा, उन्हें यह कठिनाई रहेगी ही कि अपनी आवश्यकता 
के अनुरूप उन्हें यथेष्ट विदेशी मुद्रा प्राप्त होती रहे। उन्होंने देखा कि इन दिनों 
तो अपने निर्यात को कायम रखते में उन्हें भारी परेशानी होगी और उसपर उन्हें 
बहुत-से गोले-बारूद का आयात करना होगा (यह स्मरण रखना चाहिए कि यूद्ध 
प्रारम्भ होने के समय से १८ महीनों तक अमेरिकी सामान केवल 'नगद' खरीदे जा 
सकते थे, उधार-पट्टा का कानून तो बहुत पीछे चल कर हुआ था)। विनियम पर 
रोक-छेंक का प्रथम उद्देश्य यह था कि इन देशों के सुवर्ग-कोप और विदेशी मुद्रा-निधि 
को बचाया जाय, उन लोगों के डालर की पूर्ति में बह निधि न लग जाय जो अपनी 
पूंजी सुरक्षा के विचार से अमेरिका भेज देते के लिए अधिक से अधिक देशी मुद्रा 
देकर भी डालर लेना चाहते थे और यह कि डालर जैसी बहुमूल्य मुद्रा को--चाहे वह 
हाल की कमाई का हो, चाहे एकत्रित सुरक्षित कोय का हो, चाहे ब्रिटेन के नागरिकों 
से लिये गये डालरों की पूंजी का जमा हो, अथवा सोना बेचने से मिला हुआ डालर 
हो---केवल बहुत आवश्यक सामान की खरीद के लिए ही सुरक्षित रखा जाय । 

४ चाहे जिस किसी अवस्था में विनिमय पर रोक-छेंक लगाई जाय इसका उद्देश्य 
सदा यही होता हे कि दूसरी मुद्राओं में परिवर्तित होने के लिए देशी मूद्रा की जो 
पूर्ति बाजार में आंती है उसके परिमाण में कमी हो और यह रोक-छेंक यों लगायी 
जाती है कि विनिमय-बाजार के किसी-किसी तरह के काम को बन्द कर दिया जाता 
है। जो धन इस तरह परिवर्तित होने से बचा लिया जाता है वह यदि देश की 
जनता का हुआ अथवा उस देश में स्थायी अथवा अस्थायी निवासियों का हो, तब 
परिवतेन रुक जाने पर वह देश में ही व्यय होता है, विनियोग पर उठ जाता है या 
और किसी तरह व्यय होता है। इसमें धन' को स्वामी उस.धन से अन्य कोई नफा 
का काम कर लेता है। बस, इससे इतना ही होता हे। पर देशी मुद्रा अपंण 
करने वालों में विदेशी भी तो हो सकते हैं ।४ १९३१ में विनिमय-तियन्त्रण (८5- 
०278० ०००४० ) विदेशियों को अपनी पू जी खींचने से रोकने के लिए पहले- 
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पहल लागू हुआ। नियन्त्रण की दूसरी रीतियों में यह भी है कि विदेशियों द्वारा जो 
माल भेजा गया उसकी कीमत भी जाने से रोकी जा सकती है। थह और भी 
गम्भीर बात है । विदेशी, अथवा निष्कासित और शरणार्थी भी उस देश में ऑकर 
अपना वह धन खर्च नहीं कर सकते हें जिसे जमाकर दिया गया हो--उन्हें केवल 
उसी देश की मुद्रा के इस्तेमाल का अधिकार है । ४हटलर जिन दिनों यहुदियों का 
जर्मनी में उच्छेद कर रहा था उन दिनों कई लन्दन' में आये हुए यहूदियों ने देखा, 
जर्मनी में उनके लाखों रुपये जमा थे पर फिर भी लन्दन में उनके भूखों मरने की नौबत 
थी | इसलिए जमा रुपयों के विदेशी स्वामी यह अच्छा समभते हैँ कि अपने जमा को 
कुछ बट्ठा (00800प77) देकर भी बेच दें अगर ऐसा करने से उनकी रकम निकल आवे । 

प्रायः हर एक रोकी-छेंकी मुद्रा, इस तरह से किसी न किसी अवसर पर सरकारी 
दर से कम दर पर खरीदी और बंची गयी हें। साधारणत:ः इस तरह का सौदा 
नाजायज है, यह चोर बाजार में चलता हैं और वें लोग जो कि इस कारबार में लगे 
होते हें अपने को भारी दण्ड-भागी बनाते हें। यह समभना आसान है कि अधिकारी 
क्‍यों इस व्यापार को टठेढ़ी नजर से देखते हैं। हर एक मुद्रा-सम्बन्धी कारबार 
एक विनिमय मात्र है और अगर पौंड चोर बाजार में सस्ता मिलता है, तो कोई न 
कोई तो उसे विनिमय में कोई विदेशी मुद्रा देकर खरीद ही लेगा । अब जो खरीदेगा 
उसे उसकी आवश्यकता होगी तभी वह खरीदेगा। अगर वह चोर बाजार में उसे 
सस्ती दर पर न पा सके तब उसे लाचार होकर खुले बाजार में आना होगा और 
उसे सरकारी दर पर खरीदना होगा और इस अवस्था में वह जो विदेशी मुद्रा देगा 
वह सरकार के हाथ लगेगी और सरकार उसका उपयोग करेगी । प्रौंड की हर एक 
चोर बाजारी खरीद-फरोख्त पौंड की वास्तविक आवश्यकता पर ही होती है और 
चूंकि पहली बात रोक-छेंक लगाये जाने की यह है कि बाजार में उस दर पर पौंड 
की मांग पूर्ति की अपेक्षा कम हो गयी, जिस दर पर सरकार उसे रखना चाहती है, 
नतीजा यह निकलता हूँ कि पौंड की भी यदि चोर बाजारी होनी शुरू हुई तो इससे 
सरकार का काम ओर भी कठिन हो जायेगा । 
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चोरबाजारी को रोकने के प्रयत्न में कभी-कभी अधिकारियों को विदेशी जामशुदा 
(7]0८5८०) पूंजी के सम्बन्ध में और भी कड़े उपाय काम में लाने पड़ते हेँ। 
पहुले विदेशियों से यही कहा जाता है कि वे देशी मुद्रा को विदेशी से विनिमयक्षत 
करने के लिए अर्थित न करें और उससे देश के भीतर चाहे जिस तरह से व्यय होने 
में लगा दें। पर इस रोक-छेंक से चोर बाजार और बढ़ता ही है। कल्पना करें 
कि अ नाम के किसी अमेरिकी का धन लंदन में जाम” कर दिया गया है । उसका 
मित्र ब छुट्टी मनाने लंदन जा रहा है। अब इससे सरल तरीका क्‍या होगा कि 
अ अपना जाम किया गया रुपया ब के नाम पर चढ़ा दे कि वह रूंदन में उसमें से 
खर्च करे और उसके बदले अ अमेरिका में ब से डालर ले ले। परन्तु इसका अर्थ 
यह हुआ कि ब ब्रिटेन की सरकार को अब एक भी खरा मोहरा डालर पौंडों के 
एवज में न देगा जो वह खर्च करेगग । ऐसे ही कारणों से रकम जाम के मद में 
धीरे-धीरे साधारण रुकावट ([070'ग्रौॉ+४07 ) से लेकर कड़े से कड़ा विनिमय- 
नियन्त्रण तक आ गया है । 

फिर भी ऐसे मौके हुए हें कि चोर बाजार के मूल्य पर अधिकारियों द्वारा आक्षेप 
हुआ है। यों १९४० के प्रारम्भ में ब्रिटेन की सरकार ने जाम हुए पॉंड-पावना 
वाले विदेशी मालिकों को यह अनुमति दे दी कि वे अपना पावना अन्य विदेशियों के 
नाम कर दें और इसके बाद जाम हुए पौंड-पावनाओं का एक बाजार ही अमेरिका 
में खुल गया जहां १० प्रतिशत या सरकारी दर से और भी नीची दर पर पौंड-पांवर्ने 
की खरीद-बिक्री शुरू हुईं। इस अनुमति का कारण यह है कि सरकार ने उच 
विदेशियों को अपना पावना सरकार को कुछ कमीशन देकर वसूल लेने का अवसर 
देना अपनी साख बचाने के लिहाज से अच्छा समझा जिनका रुपया युद्ध के 
कारण इधर ही फंस गया था। यह कमीशन सरकारी दर से नीची दर 
प्र पौंड की बिक्री करके सरकार को दे सकते थे। किन्तु कई कारणों 
से इस बाजार की पौंड-पूर्ति धीरे-धीरे घटती गयी और अन्त में एकदम रुक 
ही गयी । 

स-रू---२ २ 
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कभी-कभी जिस द्वेश में विनिमय पर रोक-छेंक लगायी जाती है वहां की सरकार 
स्वयं यह बताती है कि कौन-सा पावना किस मद में छगाया जायगा और वही यह 
भी निश्चित कर देती है कि वहां की मुद्रा विदेशी मूद्रा पर कितने बट्टे से बिकेगी। 
महायुद्ध के पहले जर्मन-सरकार ने ऐसा ही किया था और पिछले वर्षों में समय- 
समय पर कई तरह के जर्मन सिक्‍के जैसे कि रजिस्टरमार्क (॥र८४780677727]:8) , 
ब्लौकमार्क (.3]0८॑टए०7६४ ), एफेक्टेनेस्परंमाक (#गिटट८7श०6777977:58), 
सोंडरमार्क (9070 67797), हेंडेल्समाक (्रि706]87757/783), डीगोमाके 
(726207427८5) आदि इसी ढंग से लंदन के बाजारों में २ पेंस से १ शिलिग 
९ पेंस तक के दामों पर बिके हें । 

इस तरह बट्टा लेकर फण्ड देना शायद पहले-पहल विदेशी महाजन्नों के दबाव 
और उन्हें कुछ खास सुभीता देने के विचार से शुरू किया गया.। परन्तु शीघ्र ही 
सरकारों की समभ में यह बात आ गयी कि इस तरीका में, जिसका व्यावहारिक 
रूप यह है कि एक हां मुद्रा के दो बिलकुल विभिन्‍न मूल्य हो जाते हें, उन्हें कुछ 
सुविधा भी रहती है।. जब विदेशी महाजन देशी पावना बेचते हें और कम 
दाम में बेचते हें तो उन्हें कौन खरीदता है ?. और किस मतलब.से खरीदता है ? 
अगर यह सिक्का, मान लें कि मार्क, खरीदने वाला कोई वह आदमी हू जो जम॑नी से 
मंगाये गये सामानों का मूल्य चुकाने के लिए मा खरीदता हे और अगर वह माकके 
सस्ता पा जाता हैँ तो उसका अर्थ यह हुआ कि सस्ते माके पर लिया हुआ जर्मन 
माल भी सस्ता हुआ। इस यूक्ति से उसी तरह निर्यात बढ़ जायेगा जैसे कि विनिमय- 
दर में साधारणतः: ह्वास कर देने से बढ़ जाता है। इस कारण यदि अधिकारी 
इस प्रकार कुछ बद्टा लेकर अपनी मुद्रा की बिक्री का प्रबन्ध करा सकें और उस मुद्रा 
से होने वारके कारबार के विभिन्‍न प्रकारों को सावधानी से निश्चित कर दें तो इससे 
वे बहुत लाभ प्राप्त कर सकते हैं। थह उन्तका काम है कि विनिमय की व्यवस्था 
अपने लिए भी और अपनी जनता के लिए ऐसा कर लें कि जब कभी वे अपनी मुद्रा 
दे रहे हों और विनिमय में विदेशी मुद्रा छेते हों (बानी आयात का मूल्य चुका रहे 
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हों ) वे अपनी मुद्रा का विनिमय-मूल्य ऊंचा रखें और जब कभी वे अपनी मुद्रा ले रहे 
हों और विदेशी दे रहे हों अर्थात निर्यात की कीमत घर ला रहे हों, तो वे अपनी 
मुद्रा की कम से कस मूल्य पर खरीद करें। इस तरह वे ऊंचे मूल्य पर बेचते हैं और 
नीचे मूल्य पर खरीदते हेँ। इसका दूसरा पक्ष यह हुआ कि विदेश्षियों को मंहगा 
लेना और सस्ता देना पड़ता है। यह सम्पूर्ण ढांचा इस बात पर निर्भर करता हैँ कि 
विदेशी, जिनका रुपया किसी देश में 'जाम' हो गया हो, उसको निकालने की चेप्टा 
में उसको कुछ बद्ढठा देकर लेने को राजी हो जायें। पर इसमें यह देखना भी जरूरी 
है कि जब विदेशी पावनेदार अपना पावना वट्टा पर बेचने को तयार हों तो वे 
सरकार के हाथों ही उसे बेचें, किसी अन्य विदेशी के हाथ न बेचें जिसे यदि कुछ 
आवश्यकता उस देश की मुद्रा की हो तो उससे यूरा-पूरा मूल्य प्राप्त हो सके । इस 
रीति का सफलता इसी बात पर प्रधानत: निर्भर करती है कि रोक-छेंक लगाने वाली 
सरकार के पास इतनी क्षमता हो कि वह विभिन्‍न प्रकार की मुद्राओं को अलग- 
अलग तहखानों में सुरक्षित रखे अथवा अपनी मुद्रा को दो प्रकार से प्रचलित करे, 
जिनका कीमत देश के भीतर तो समान रहे पर विदेश में असमान। अर्थात यह 
देनदारों के फण्ड को अच्छी तरह से रोक रखने की योग्यता पर निर्भर रहता हें। 
यदि रोक-छेंक लगाने वाला देश इस युूक्ति में दोनो ओर के लाभ ले सकता है तो 
इस कारण वह विदेशी है जिसे सबसे बड़ी असुविधा भोग कराई जाती है । 

जो सटीक रीति इस सम्बन्ध में धारण की जाती है वह अलग-अरूग 
परिस्थितियों पर एक खास देश के विषय में निर्भर करती है। उदाहरण 
के लिए अर्जेन्टिना में १९३९ में यह नीति धारण की गयी थी कि सरकार 
केवल इतनी विदेशी मृद्रा संचित करले कि सरकारी ऋण का ब्याज सुगमता 
यूर्वक अदा हो जाय यद्यपि यह अपनी जनता के धन की चिन्ता कम ही करती 
थी जो विदेशों में लगा हुआ था। इस विचार से इसकी विदेशी विनिमय-तीति 
का खास उद्देश्य यह था कि सस्ती विदेश्ञी मुद्रा प्राप्त कर के सरकारी ऋण का 
ब्याज अदा करे और मंहगी मुद्रा प्राप्त कर के अन्य विदेशियों को उसकी पूर्ति 
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करे। हर एक अर्जेन्टिना वासी (या वह भी जो अर्जान्टिना में बस रहा हो) जिसके 
पास विदेशी मुद्रा हो, चाहे वह निर्यात के मूल्य के रूप में उसे मिली हो 
अथवा अन्य किसी तरह से, इस बात पर मजबूर किया गया था कि वह अपनी 
मुद्रा सरकार के हाथ बेच दे और उसके बदले एक निश्चित दर से, पेसो ले ले । 
अर्जेन्टिनगा सरकार ने इस रीति से बहुत-सी विदेशी मुद्रा जमा कर ली। इसमें 
से जितने की आवश्यकता हुई, लेकर उसने सरकारी ऋण का ब्याज अदा कियां। 
जो बच गया उसको उसने पेसो रखने वाली अपनी जनता के बीच रख कर 
नीलाम कर दिया जो विदेशी मुद्रा चाहते थे। इस तरह से १९३९ के युद्ध 
प्रारम्भ होने तक जिस सरकारी दर पर अर्जेन्टिना सरकार विदेशी मुद्रा खरीदती 
थी वह यह थी कि १५ पेसो में १ पौंड स्टलिंग की खरीद होती थी । पर बिक्री 
की दर सरकार ने १७ पेसो फी स्टलिंग पॉंड रखी थी। इस तरह सरकार को 
जितनी विदेशी मुद्रा की आवश्यकता थी वह पा गयी और कम से कम दर में और 
विदेशी विनिमय में जिसकी आवश्यकता उसको न थी उसने नफा भी मार लिया । 
नुकसान हुआ निर्यातकों को ( जो प्रायः विदेशी थे ), उनको, जिन्हे कम मूल्य 
में विदेशा मुद्रा बेचनी पड़ी थी (यानी कम पेसो लेकर या उल्टी तरह से कहें तो 
जिन्हें अधिक मूल्य पर पेतों खरीदना पड़ा था ), और सरकार को छोड़ कर 
उन आदमियों का जिनको बाहर का देना था ( अब ये छोग भी बाहरी आदमी 
हा थे जेसे कि ब्रिटेन वालों की रेल कम्पनी ) जिन्हें अधिक दर में विदेशी मुद्रा 
खरीदनी पड़ी। जर्मनी में जो रोक-छेंक लगाथी गयी थी उसका उद्देश्य कुछ 
दूसरा था। १९३९ में महायुद्ध शुरू होने के कई साल पहले से ही युद्ध-कालीन 
अर्थ-व्यवस्था चालू थी। जर्मनी का उद्योग-धंधा बाहर से खरीद कर मंगाये 
गये कच्चे माल पर निर्भर करता है और नाजी सरकार को जमन उद्योग-धंधों पर 
आवश्यक सामानों के राशनिंग करने के कड़े विनिमय-नियंत्रण के कारण 
जो अपरिमित शासन-शक्ति मिल गयी थी, वह उसके हाथ में साधारण 
ओद्योगिक नियंत्रण का एक जबरदस्त अस्त्र थी। परन्तु इसके अतिरिक्त 
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जमनी की चेष्टा इस दिशा में लगी हुई थी कि आयातक्ृत कच्चे माल की अधिक से 
अधिक पूर्ति प्राप्त करें जिसका खर्च भी युद्ध में था, जिसका भारी स्टाक भी 
जमा कर रखा जा रहा था और उसकी कीमत अधिक से अधिक निर्यात द्वारा 
चुकावें। उस समय जो-जो युकक्‍्तियां की गयी थीं उनके देखने से यह पता 
लगता है कि विदेशी ऋण अदा करने का जर्मन सरकार का उद्देश्य तो केवल 
ट्वितीय दर्जे का था। उसकी चिता तभी की जाने को थी जब कि उस ऋण 
अदायगी के साथ-साथ जमंनी को कुछ आथिक लाभ भी हो। इस उद्देश्य से 

उन्होंने जो युक्ति लगायी वह बहुत ही पेचीदी थी और बहुत ही चतुराई के साथ 
उसकी व्यवस्था की जाती थी । कुछ चीजें जो जमेनी बाहरी दुनिया को देता था 
उनकी मांग बहुत छचीली थी । कहने का मतलब यह कि दाम कम कर देने 
से इसकी खपत बहुत हो सकती थी और इसलिए ये बहुत अधिक विदेशी मुद्रा छा 
सकती थीं। ऐसी चीजों के निर्यातकों को यह पूरी छूट थी कि वे ह्ासमान 
मार्क के हिसाब से अपना मूल्य चाहे जिस सीमा तक जोड़-तोड़ कर ले जायें; अन्य 
पदार्थों के लिए दुनिया को जर्मनी का दाम देना पड़ता था--उत्तमें कोई रियायत 
नथी। समूची नियंत्रण-प्रणाली ($ए४:2८70) को इस तरह चलाया जा रहा था 
कि संसार से जितना अधिक हो सके विदेशी मुद्रा निकाल छें जिससे कि 
गोला-बारूद बनाने के लिए कच्चे माल की खरीदारी हो सके । 


विनिमय-भुगतान 
छऋ|एप्त॒&०७ (008५727ए705 
जो कुछ भी हो, पर यह नहीं समभ लेता चाहिये कि इस तरह की व्यवस्था 
और चाल को, जिसका मतलब हर तरह से विदेशी व्यापारी को ठग लेना था, विदेश्ञी 
राष्ट्रों द्वारा बिना प्रतिवाद था प्रतिशोध के चुपचाप स्वीकृत कर लिया जाता था। 
विदेशी कारबारियों द्वारा जो एक आम बदला इसका चुकाया जाता था वह बहुधा 
विनिमय-भुगतान होता था । इस चीज को एक उदाहरण देकर ठाक-ठीक समझाया 
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जा सकता है। १९२९ में, थाने मन्‍्दी आने के पहले के अन्तिम साल में, जर्मनी 
ने स्विदूजलेंड को ६२ करोड़ ७० लाख “रिशमार्क! ( ॥२८ं८मडायक्ना(5 ) मूल्य 
का माल भेजा था। उसी साल उसने ३१ करोड़ ८० लाख रिशमार्क का माल 
स्वीट्जलँंड से मंगाया था। प्रचलित बात का लेकर हम तो कहेंगे कि दोनो देशों के 
व्यापार का बाकी शेष स्विट्जलेंड के लिए प्रतिकूल था (या विपरीत था ) | अदृद्य 
मेदों में और पूंजी के मद में स्विट्जर्लेण्ड का पावता ही जमनी पर पड़ता रहता था 
(इन मर्दों में जमंनी के आल्प्स पहाड़ के पर्यटकों का व्यय, और स्विट्जरलैंड के कर्ज 
का ब्याज शामिल हैं ) परन्तु जब दृश्य, अदृश्य सभी मदों का हिसाब किया जाता 
तो यह बिलकुल ही निश्चित था कि स्विट्जर्लेंड को ही जर्मनी को अधिक रुपया 
देना था। अब, जब कि जम॑नी ने स्विद्जरलैण्ड का ब्याज 'जाम' कर दिया, 
स्विट्जलेड के पास इसका बदला लेने का एक अच्छा उपाय था। उसने एक कानून 
बनाकर स्विट्जलंडवासियों से कहा कि जिस किसी को भी कुछ रुपया जर्मनी को 
अदा करना हां, वह उस रुपये को स्विस राष्ट्रीय बेंक ((४6 58755 ०४० 
कप: ) में जमा कर दे, सीधे जम॑ंनी न भेजा जाय । हाथ में इस धन को करके 
स्विस सरकार ने जमं॑नी को लिखा कि जब तक उसके कर्ज के ब्याज की किइत न 
चुकाई जायगी' उसे यह धन न मिलेगा । स्विट्जरलेंड ने इस तरह जर्मनी का जो धन 
रोका वह उस रकम से कहीं अधिक था जो जम॑नी उसे ब्याज के रूप में देता। इस 
धमकी का असर हुआ। अत्त में दोनो देशों के बीच एक समभौता हुआ जिसमें यह 
तय हुआ कि जिसको जितना मिला है उसका मोजरा-मौसूफ ( 076६ ) कर लिया 
जाय। कोई स्विट्जलडवासी, जो जर्मन का ऋण घारता हो उसको स्विस राष्ट्रीय 
बंक में जमा करे। यह धन ऐसे स्वीट्जलंडवासी को दिया जाता था जिसका जम॑नी 
पर ऋण आता था, चाहे यह पर्यटन-खर्च के मद का हो, बेचे हुए माल की कीमत हा, 
ब्याज के सिलसिले में हो या जैसे भी हो । इसो तरह जम॑नी का कोई आदमी अगर 
किसी स्विस का कुछ धारता था तो वह स्विट्जलंड रुपया भेजने के बदले उसे 
'रिश बेक' में जमा करता था जहां यह रुपया उस जर्मन को मिलता था जो किसी 


श्र 
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स्विस का महाजन था । इस भुगतान में बेंकों के बीच जो पत्र-व्यवहार होता था वह 
केवल इस बात की सूचना होती थी कि अमृक न अमुक व्यक्ति को इतना न इतना 
रुपया अदा किया गया। 

विभिमय-भुगतान का सिद्धान्त यही है। महांयुद्ध के पहले इसी तरह की व्यवस्था 
कई जोड़े देशों के बीच लेन-देन की हुई। व्योरे में फके रहा। कभी-कभी ब देश 
के पक्ष में, अ देश की अदायगी का धन, अ देश के पक्ष में ब देश की अदायगी के धन 
की अपेक्षा इतना अधिक जमा हुआ कि अ अपने देशवातियों को व देश का सारा 
कर्ज वसूल कर भी ब को बहुत-सा धन अरपण कर सका । किसी-किसी मामले में तो 
इस तरह के स्वतन्त्र बकाया (देवा) का जिक्र समझौते के कागज-पत्रों में भी दर्ज 
पाया। परन्तु विनिमय-भुगतान का आधारभूत तत्व सभी में एक समान ही रहा 
अर्थात देना-लेना का मोजरा-मौसूफ ( ०0४८ ) करना जिससे कि किसी को विदेशी 

विनिमय-बाजार की शरण लेने की आवश्यकता न पड़े । (क) 





(क) इससे कम पेचीदा तरीके का सममौता वह होता है जिसे “(विनिमय का अदायगी 
समभौता कहते हैं ( +5४८१७7०8८ ?9ए77८णा5 3.97८८77८०६ ) जिसका उदाहरण 
१९३७ में जमंनी और ब्रिटेन के बीच हुआ समझौता है । इस मामले सें ब्रिटेन ने अपनी 
जनता पर कोई वाध्यता नहीं डाली। दूसरे दब्दों में बैंक आफ इंग्लेण्ठ के मारफत 
जमनी को चाहे जितनी अदायगी स्व॒तन्त्र रूप से की जा सकती थी। परन्तु जम॑नी में यह 
बात नहीं थी। जर्मन लोगों को जो कुछ भी विदेश भेजना होता था, वे 'रिश-बंक' में 
जमा करते थे, वहीं सब विदेशों को भेजने के लिए विदेशी मुद्रा पा सकते थे। इस सममौते 
में यह तय हुआ कि “रिश-बेंक' में जितना पौंड जमा किया जायगा उसका एक हिस्सा 
ब्रिटेन से माल खरीदने के लिए सुरज्षित रखा जायगा । इसमें से कुछ अंश जम॑नी व्रिठेन 
से लिये यये ऋण के ब्याज के रूप में देगा ; इसी से अवधि समाप्ति वाले ऋण वापस करेगा, 
यह भी तय हुआ था । इसमें यह चीज ध्यान देने की है कि यह समझौता जमेनी ने तब 
स्वीकार किया था जब कि व्रिठेन सरकार ने यह धमकी दी कि समभौता नहीं होने पर 
वह पूरा-पूरा भुगतान का तरीका चालू करेगी । ब्रिटेन की सरकार के ऐसा करने से 
जर्मनी को ही अधिक घाटा था क्योंकि ब्रिटेन से जमनी को जितना धन जाने वाला था वह 
उस धन से कहीं अधिक था जो जमेनी से ब्रिटेन में आता । 
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सन १९३१ और ३९ के बीच के वर्षो में योरप के बहुत-से देशों के बीच. लेन- 
देन के भुगतान का यह तरीका अमल में आया । जरमंनी ने भी दक्षिण अमेरिका के 
कई देशों के साथ ऐसी ही व्यवस्था की । इन सैकड़ों समभौतों में मुश्किल से ही 
कोई किसी से मिलता-जुलता हो । जैसा कि पहिले लिख दिया गया है प्राय: ऐसा 
होता था कि इन समक्कातों में एकत्रीकृत धन का कुछ भाग विदेक्षी मुद्रा में परिवत्त॑- 
नार्थ भी छोड़ दिया जाता था। इसे स्पीजेन ( शऑ8८7० ) कहते थे। परन्तु 
जर्मनी ने, जो विनिमय-भुगतान ( ०८८0978० ८८०८४8 ) वाछे देशों में सब से 
बड़ा था, इस तरह की बहुत कम ही छूट रखी थी। इसके अतिरिक्त “स्पिजेन' 
का हिसाब हमेशा कम रकम की ओर जोड़ा जाता था। * विनिमय-भुगतान-समझौता 
के द्वारा वास्तव में दो समझौते में बंधने वाले देशों के कारबार को बराबर बनाया 
जाता था। उदाहरणार्थ एक बार हंगरी को पता लगा कि उसका बहुत-सा धन 
ऋणा-रूप में स्वीट्जलेंड में अटका पड़ा है जिसके लिए उसे स्विस उत्पादित पदार्थ 
ही लेना पड़ेगा । हंगरी ने इसके बाद सम्पूर्ण रकम को बट्टा खाते न लिख कर 
इस रकम से पुत्र: स्विट्जलंड में ही वे चीज खरीद लो जो वह दूसरे देशों से मंगा 
चुका था। उसने ऐसी चीजें भी ले ली जिनकी उसको आवश्यकता न थी। इस 
तरह हंगरी में एक बार इतनी स्विस घड़ियां आ गयीं कि जिसका शुमार न था। 
चूंकि कई अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार ऐसे होते हैं जिनमें कई देश लिपटे रहते हैं, इस 
कारण ऐसे कामों का हानिकर प्रभाव देश की साधारण आथिक अवस्था 
पर पड़ता है। जैसे कि यूद्ध-पूर्व के साधारण दिनों में ब्रिटेन के उपनिवेश 
जर्मती के हाथों कच्चा माल बेचा करते थे, जर्मनी उनका पकक्‍का माल 
तेयार करके स्केन्डेनेविया को देता था और स्कौन्‍्डेनेविया से ब्रिटेन को 
लकड़ी भेजी जाती थी। इस चक्‍्करदार तरीके से ब्रिटेन छकड़ी के रूप में 
अपनी विदेशों में लगी हुईं पूंजी का छाभ पाता था। इस शुखला में जितने देश 
आते थे उनमें से किसी दो के बीच व्यापारिक समानता (८दृप्थगाए ० ७१८) 
नहीं थी ओर यदि विनिमय-भुगतान का नियम कस कर लागू किया जाता तो सारा 
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कारबार विशृद्धल हो पड़ता जिसे कोई भी देश पसन्द नहीं करता क्योंकि सब को 
हानि होती । यह विनिमय-भुगताव की कठिनाई तभी दूर हो सकती थी जब कि 
शू खला में आने वाले सभी देशों के साथ एक साथ समझौता किया जाता। पर यह 
संभव न था। इस सम्बन्ध में यह कहा जा सकता है कि दूसरे-दूसरे देशों के साथ 
अदायगी अथवा भृगतान की जो भी व्यवस्था ब्रिटेन ने की थी वह यथेष्ट उदार होती 
थी--इसमें पौंड पाने की बहुत सुविधा कर दी जाती थी । यह सुविधा खास ब्रिठेन 
में ही नहीं, सम्पूर्ण स्टिंग क्षेत्र” के लिए लागू होती थी । (क) 

फिर भीं विशुद्ध भुगतान की प्रक्रिया की अपेक्षा इस विनिमय-भुगतान में कुछ 
विशेष फायदे हें । वे ये हैं कि कुछ सीमित नियन्त्रित मार्गों से ही सही, पर इसमें 
व्यापार-विस्तार की गुंजाइश रहती है। बहुत-से देश, अपनी मुद्रा को अस्तर्राष्ट्रीय 
लेन-देन में इस्तेमाल किये जाने से रोक कर, और आगे बढ़ गये हें--उन्होंने मुद्रा- 
हीन व्यापार का प्रबन्ध कर लिया हैँ जो वस्तु-विनिमय ( 097/67 ) के हिसाव से 
चलता हे । विनिमय-भुगतान-व्यवस्था में कम से कम देश के भीतर तो मुद्रा का 
व्यवहार होता ही है--जम॑नी के स्विस देनदार जर्मनी के स्विस लेनदार को मुद्रा 
देते हें और उधर उन्हीं के जसे जर्मनी निवासी अपने यहां ऐसा ही करते हें । 
पर हर मामले में लेन-देन का भुगतान दोनो देशों के राष्ट्रीय बेंकों के द्वारा होता ह, 


(क) ब्रिटेन द्वारा लूगाये गये ग्रतिबन्धों के पहले तक “स्टलिंग-क्षेत्र” से उन देशों का 
बोध होता था जिनकी मुद्रा को पौंड के हिसाब पर बांधकर स्थिर रखते थे । पर १९४० 
के बाद से कार्यतः इस शब्द से उन देशों का बोध होता है जिन्होंने स्वयं यह समम्ीता 
किया है कि अपने-अपने देशों में मुद्रा-विनिमय को स्वतन्त्रता पू्वेक चलते रहने देंगे, पर 
अपने क्षेत्र से बाहर के किसी देश की मुद्रा के साथ अपनी मुद्रा के विनिमय को संयुक्त 
रूप से नियन्त्रित रखेंगे । स्टलिक्ञ क्षेत्रीय देशों ने अपने पास के डालर तथा एसी ही 
अन्य दुलेस मुद्राओं का कोष भी संयुक्त कर लिया है। स्टलिल्न क्षेत्र की सीमा 
समय-समय पर बदलती रही हे पर इसका स्थायी अखाड़ा ब्रिटेन के राष्ट्र कुलीय 
( (४077्न00 ७८०६ ) देशों को (जिनमें कनाडा और न्यूफॉडलेंड शामिल नहीं हैं ) 
तथा मिश्र और ईराक को सममना चाहिये । 
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दोनो देशों की दोनो पार्टियां इस भुगतान में कभी प्रत्यक्ष नहीं आतीं। कुछ अन्य 
देश युद्ध के कुछ पहले के वर्षों में ऐसी तिजारत करने लगे जो वस्तु-विनिमय के ही 
समकक्ष थी। तिजारती लोग इसमें गेहूँ को बदल कर लोहा ले लेते थेया ऐसे ही 
किसी चीज का किसी चीज से विनिमय हो जाता था । इस काम (६/97088८7 07) 
में मुद्रा की कोई खोज न थी---उसकी जरूरत केवल हिसाब जोड़ने में होती थी। 
यह हिसाब लगाया जाता था कि इतना हंड्रेडवेट गेहूँ कितने का हुआ और उसका 
कितने टन लोहा से विनिमय होगा । चूंकि इस काम में दोनो पक्ष एक दूसरे से 
मूल्य-मुआबिजा (2८077727520707 ) छेते हें इस कारण इस रोजगार का नाम 
मुआबिजा-रोजगार ( 607फधाइक7079 ७06 ) पड़ गया। किस्तु इसे 
रोजगार में मुद्रा की आवश्यकता व्यापारियों को अपने-अपने देश में तो पड़तो ही 
थी। रुमानिया का गेहूं-निर्यातक जो लोहा गेहूं से विनिमय कर मंगाता था उसे 
अपने पास तो रखता नहीं था--वह इसे अपने देश में ही किसी के हाथ बेच देता 
था। परन्तु भुगतान-रोजगार और मुआबिजा-रोजगार में फके यही है कि तब 
तक मुआबिजा-रोजगार की अनुमति सरकार नहीं देती है जब तक कि दोनो ओर 
के आयात-निर्यातों की व्यवस्था ठीक नहीं हो जाती । इसमें दोनो में से किसी भी 
आशथिक प्रबन्ध की आवश्यकता नहीं पड़ती, न इसमें किसी विदेशी व्यापारी के नाम 
पर या दूसरे बेंकों में रुपया जमा करने की जरूरत पड़ती है । 

कुछ देशों ने विभिमय की- रोक-छेंक की इन संस्कृत रीतियों को रोक-छेंक 
को एकदम हटा देने का साधन बना लिया था। इस बात का सबसे बढ़िया 
उदाहरण जआास्ट्रिया था जिस समय वह नाजियों के चंगूल से मुक्त था। नाजियों 
ने १९३८ में आस्टरया पर चढ़ाई को थी। आस्टिया में पहले-पहल विनिमय 
की रोक-छेंक इस उद्देश्य से जारी की गयी थी कि उस देश में छगी हुई अल्पावधि 
विदेशी पूंजी को निष्क्रमित होने से रोका जाय । परन्तु पहली घबड़ाहट जब ८ दर 
हो गयी और अल्पकालीन लेनदारों के साथ यह बन्दोवस्त हो गया कि वे इस 
ऋण को धीरे-धीरे कर के कई किदहतों में चुका देंगे तब आस्ट्रिया की सरकार ने 
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यह अनुभव किया कि देशीय मुद्रा चिलियग (इटॉमॉएंस8) के लिए अब अपने 
पेरों पर खड़े होने की संभावना हो गयी है यदि इसे भी पौंड स्टिंग के समान 
ही निम्न मूल्य-स्तर पर लाकर अन्य मुद्राओं के समकक्ष बना दिया जाय । परन्तु 
आस्ट्या के निवासियों को भी स्फीति का उतना ही भय लगता था जितना कि 
न्‍्यों को और सरकार थदि एक-ब-एक सीधे यह एलान कर देती कि चिलिग का 
दाम घटाया जा रहा है तो इससे एक और नयी घबड़ाहट फैल जाती । इसलिए 
इस उद्देश्य की पूर्ति के लिए जो यूक्ति लगायी गयी वह यह थी कि पहले 
विनिमय-भुगतान और मुआबिजें के समभौतों में चिलिंग का मूल्य कम कर के 
रखा गया। इसके बाद धीरे-धीरे चोर बाजारी ( 0280४६ 20प7/8८ ) के विरुद्ध 
सारे प्रतिबंध ( 970०ग०)ंधंका ) एक-एक कर के हटाये जाने लगे जब कि 
धीरे-धीरे यह काली (0]9८४) चीज भूरी (8799) हुई और फिर भूरी से सफेद 
(५४7८) हो गयी । इस तरह आस्टिया में केवल पूंजी-निर्यात पर रोक रखे रह 
कर और सभी प्रकार की रोक-छेंक हटा ली गयी । 
परन्तु चतुर नाजियों के हाथ में यह विनिमय-भुगतान का ढंग एक प्रवल 
यौद्धिक अथं-व्यवस्था ( ४४७७ ८८०70779) के रूप में आया । जिस तरह उन 
लोगों ने विनिमय की सारी रोक-छेंक अपने लाभ के लिए लगायी उसी तरह उन्होंने 
यह भी पता पाया कि किस तरह विनिमय-भुगतान की रीति चलायी जाती है 
जो शुरू में उनपर बदले के रूप में लागू हुई थी। यह समझने के लिए कि किस 
तरह यह चीज हुई हमें पहले शांति-कालीन अर्थ-व्यवस्था और युद्ध-कालीन अर्थ- 
व्यवस्था के भेद को समभ लेना चाहिये। शांति-कालीन साधारण अथ-व्यवस्था 
में, खास कर जब कि वह दबी हुई होती है, विदेशी व्यापार को केवल कायें 
संलग्नता को लाने वाला समभा जाता हें। इस समय निर्यात इस कारण होते 
हैं कि वे लोगों को काम देते हें और आयात को रोका जाता है क्योंकि यह समझा 
जाता है कि यह देशी उद्योग-धंधों से प्रतियोगिता कर के श्रम का महत्व घटा 
देगा। परन्तु यौद्धिक अर्थ-व्यवस्था में, जब कि मजदूर की कमी और अधिक 
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उत्पादन की अपूरणीय आकांक्षा बनती रहती है, दोनों के काम पलट जाते हूँ। 
उस समय तो आयात की जरूरत पहले पड़ती है--वह कुछ तो कच्चे माल की शकल 
में और कुछ अन्य शकलों में ।॥ उस समय निर्यात को एक दुर्भाग्य-पूर्ण आवश्यकता 
समझा जाने लगता है क्‍योंकि उसमें कुछ श्रम-संख्या ( 4800पा' डप[.0/9 ) तो 
लग ही जाती है, जो खाली रहती, जो लड़ाई का सामान बनाती। परन्तु यह 
जरूरी भी है क्‍योंकि इसके बिना विदेशी मुद्रर आवे कहां से ओर वह न हो तो 
बाहर से माल कैसे मंगवाया जा सके १ [संक्षेप में यही कि शांति-काछीन अर्थ- 
व्यवस्था में लोगों की अधिक ख्वाहिश रहती' है देश-देशान्तर में माल भेजने ओर 
बेचने की और युद्ध-काल में यह प्रवृत्ति रहती है कि खरीद करें । 

५अब अगर विनिमय-भुगतान को इस दृष्टि से देखा जाय कि यह माल बेचने 
का एक साधन है तो कहना पड़ेगा कि यह कोई आकर्षक विषय नहीं है क्‍योंकि 
इसमें पांवनें का भुगतान माल में लेना पड़ता है और उसमें भी कभी-कभी 
ऐसा होता है कि इसमें एक ही माल ले लेना पड़ता है। परन्तु खरीदारी का 
साधन यदि इसे माना जाय तो यह एक अपूर्व यूक्ति साबित हो, वह भी' खास कर 
उस देश के लिए जिसके पास विदेशी मुद्रा का संचय न हो। इसमें माल की 
खरीदारी कर ली जाती है पर उसका भुगतान उसी समय होता है जब कि इधर 
से भी भेजने के लिए उतने मूल्य का सामान तैयार हो जाय । जर्मनी ने इस 
युक्त के प्रारम्भ से ही उन देशों में अपनी खरीदगी शुरू कर दी थी जिनके साथ 
उसका विनिमय-भुगतान का तरीका रंग चुका था। यह इसलिए किया गया 
था कि विदेशी मुद्राओं के लिए उसे परेशान न होना पड़े कि जिन चीजों की प्राप्ति 
विनिमय-सम्बन्ध वाले देशों में न हो वह बाहर से मंगवाया जा सके। इसके 
अलावे वह भारी कर्ज में भी पड़ गया। उसने विनिमय-सम्वद्ध देशों से इतना 
अधिक माल खरीदा जितना या तो वे उससे ले नहीं सकते थे अथवा लेने को राजी 
नहीं थे। नतीजा इसका यह हुआ कि उसपर उन देशों का बहुत-सा ऋण 
चढ़ गया जिसका भुगतान पाने के लिए उन्हें केवल जम॑नी-उत्पादित पदार्थ ही 
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लेने पड़ रहे थे अर्थात वे सामान उन्हें लेने पड़ते थे जिन्हें वह फजरू समझ कर 
देने को तैयार हो जाता था। ग्रेट बविटेन ने भी युद्ध शुरू होने पर यही करना 
प्रारम्भ कर दिया। यह उस चीज का कारण हुआ जिसे “पौंड-पावना” नाम 
दिया गया हैँ जिसके भूगतान में कई देश झंझट में पड़ेंगे, ऐसी संभावना हैं । 

विनिमय-भुगतान की दूसरी दोर को जम॑नी ने दक्षिण पूर्वी योरोप के देशों पर 
अपने राजनीतिक प्रभाव-विस्तार तथा आशिक प्रभुत्व-स्थापन में लगाया। उससे 
इन देशों में कच्चे माल की भारी-भारी खरीदारियां की और उन्हें अपने यहां के 
तेयार माल खूब मंहगे दामों पर लेने को वाध्य किया। इन देशों में जो तैयार 
माल आते जर्मन माल उनका प्रधानतम भाग होता था और इनकी ऊंची कीमतों 
तथा जमंनी द्वारा दी गयी कच्चे माल की ऊंची-ऊंची कीमतों ने उन देशों का मूल्य- 
स्तर बहुत उठा दिया । इसने इस परिस्थिति में इन देशों को अन्य देशों से 
विच्छिन्त कर दिया क्योंकि उच्च मूल्य-स्तर के कारण दुनिया के बांजार में वे 
होड़ करने में असमर्थ हो गये । नतीजा यह हुआ कि उन देशों का व्यापार जमंसी 
से ही रह गया और वह बढ़ने भी लगा। यह पूछा जा सकता हैँ कि जब ये देश 
यह चीज देख रहे थे और समझ रहे थे कि वे दिन-दिन जमेनी के चंगुल में फंसते 
जा रहे हैं तब ये उस क्रम को चलाते क्‍यों जा रहे थे ? उत्तर यह है कि इस 
देशों की जो पैदावार थी उसका खरीदार या तो जमेनी ही था अथवा जमेंनी 
उनके लिए सबसे अधिक दाम देने को तैयार रहता था (मंहगी कीमत जर्मनी की 
जनता से वसूल की जाती थी )। इन सभा देशों में कृषि-उत्पादन ही राष्ट्रीय 
धन की नीव हैं और उनलोगों के लिए जर्मनी के प्रदान ( 0767 ) को टालना 
मुश्किक था। इसके अतिरिक्त पदार्थों के लिए भी उन्हें जर्मनी के माल पर 
ही निर्भर रहना पड़ता था हालांकि अन्य देशों के बने हुए ऐसे माल कुछ हालतों 
में अच्छे और सस्ते भी थे । 

इस तरह अपनी क्रय-शक्ति का इस्तेमाल कर के जमंनी ने अपने को अग्नणी 


फिक] कै 


स्थिति में रख दिया। विनिमय-भुगतान के यंत्रों ( 776८9ए057 ०60 
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€हडटॉ7897026 ०८०४४४ ) में ऐसी कोई चाल बाकी न थी जो खेली न गयी हो + 
उदाहरण के लिए जर्मनी के फर्मोीं (70778 ) ने रुमानिया के किसानों के 
हाथ किश्त-खरीदी के ढंग (॥776 (पए7/८0986८ ६८०४) पर साइकिलें बेची जिसमें 
कई वर्षों में रुपया,चुकाने की बात थी। साइकिल जेसे ही सीमा के पार जाती 
उतने ही मूल्य का गेहूं या तेल उधर से मंगा लिया जाता। जमंन फर्मो' को 
बर्लित स्थित विनिमय-भुगतान के खाते से तुरत साइकिलों का रुपया दे दिया 
जाता किन्तु रुमानिया के जिन निर्यातकों ने गेहूं के निर्यात के बदले में साइकिलें 
पाई उन्हें तो उसकी कीमत तब मिली जब किश्त का दाम बुखारेस्ट में चुकती 
हुआ। इस तरह जमंनों ने अपनी आवश्यकता के गेहूं और तेल मंगाने के लिए दाम 
चुकाने का यह नय। तरीका निकाला और रुमानिया को वाध्य किया कि वह 
उधार माल बेचे । ु । 
«किसी देश की अपनी मृद्रा और दूसरे देश की मुद्रा के बीच जो वितिमय- 
सम्बन्ध रहता है वह उस दशा में भी परिवर्तित हो जाता है जब कि देश 
शांति-कालीन' अथ्थं-व्यवस्था से युद्ध-कालीन' अर्थ-व्यवस्था पर जाता है। महा- 
युद्ध के पूर्व संसार की साधारण प्रवृत्ति अपने देश की सुद्रा का मूल्य नीचा रखने की 
थी अथवा अल्पमूल्य न भी रखा जाता था तो अधिकमूल्य' तो नहीं ही रखा जाता 
था जिससे निर्यात में बाधा न पड़े । मुद्रा का मूल्य कुछ कम होना दोष नहीं था 
बल्कि कुछ गुण ही माना जाता था। परन्तु जैसे ही कोई देश बेचने वाला से 
अधिक खरीदने वाला बन जाता हे उसे अपनी मुद्रा की कीमत अधिक रखने की 
सूभती है जिससे कि सस्ती खरीदारी पड़ सके। पर असाधारण रूप से मंहगी 
मुद्रा कर देने से तो अप॑ने ही को घटी पड़ने लगती है क्योंकि फिर मंहगी होने से 
निर्यात ठप पड़ने लगता है। परन्तु विनिमय-भुगतान की व्यवस्था रखने 
से यह बुराई बच जाती है । जम॑ंनी ने अपनी मुद्रा रिशमार्क (रि20॥77978) को 
रुमानिय|ई मुद्रा लेड ((८7) के विचार से कहीं ऊंचा चढ़ा दिया। इससे वह इस 
' योग्य हो गया कि रुमानियाई गेहूं के लिए लेउ में अच्छा दाम धर सके और रिश- 
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मार्क में इससे कुछ मंहगा न पड़े और अगर रुमानिया जाकर उसकी चीज 
बहुत मंहगी पड़ती हैँ ता इससे उसे क्या ? रुमानिया लाचार था कि वह 
दाम स्वीकार करता क्योंकि इसके सिवा अपने गेहूं की कीमत अदा कराने का 
उसके पास दूसरा उपाय क्या था ? जमनी की चीज जितनी मंहगी हो जाय 
जम॑न्री के लिए यह अच्छा था क्योंकि इस हिसाब से उसे कम ही चीजें देनी पड़ी । 
अब इस चीज का रुमानिया-ब्रिटेन-व्यापार की हालत से मिला कर देखें जिसमें 
कि ब्रिठेत की मुद्रा की कीमत इस समय लगातार कम रखी जा रही थी। 
रुमानिया अपना गेहूं ब्रिटेन के हाथ न बेच सका क्योंकि विश्व-वाजार में जो दाम 
गेहूं का चल रहा था वह जब स्टर्लिंग पर से छेउ पर जोड़ा जाता था तो वह जर्मनी 
द्वारा प्रदत्त दाम से बहुत कम पड़ता था। अत: ब्रिटेन की अपेक्षा जमंनी के 
हाथ गेहूं बेचना अधिक अच्छा था। और यद्यपि ब्रिटेन का मार सस्ता था 
रुमानिया उसे नहीं ले सकता था क्योंकि जब उसकी चीज हमलोगें के पास 
आती नहीं थी तो वह पौंड कहां से लाता कि हमारी चीजों का दाम चुकाता ? 
इसलिए ब्रिटेन यदि लेउ के सम्बन्ध में पांड का दाम बढ़ा देता अथवा रुमानिया 
गेहूं के लिए दुनिया के बाजार की दर से अधिक दर देता तब ब्रिठेन रुमानिया के. 
साथ व्यापार चला सकता था । 

पर लन्दन के उस समय के ढंग के खुले बाजार में, पौंड की कीमत रुमानियाई 
'लेउ' के लिए हवा कैसे बढ़ती जब तक अन्य मुद्राओं के लिए भी यह नहीं बढ़ायी 
जाती ? खुले बाजार में एक ही मुद्रा के लिए दो स्थानों पर दो भाव नहीं चल 
सकते। जमंनों ने अपनी नियन्त्रित मुद्रा-पद्धति जारी कर इसी अवस्था का लाभ 
उठाया। यह बांत पहले बतायी गई है कि व्यापार में कई तरह की मुद्रा चालू 
रखने के कारण जर्मनी इस अवस्था में था कि वह मार्क की कीमत विभिन्न देशों के 
लिए अलग-अलग रख ले। जहां उसकी क्रय-शक्ति उसे नफा की' स्थिति में रखती 
थी वहां वह 'मार्क' का मूल्य बहुत ऊंचा रखता था और इसी के साथ-साथ “मार्क की 
कीमत कम कर के वह कुछ देशों में अपने निर्यातकों से निर्यात भी कराता.था। 
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हा 


इसलिए यदि किसी बलशाली देश के हाथ में पड़े तो विनिमय-भुगतान की 
रीति से वह प्रथम श्रेणी का आंथिक युद्ध चला सकता है। शायद यह चीज शांति- 
प्रिय देशों के लिए इतनी आकर्षणीय नहीं है जब कि उन्हें अपने ग्राहकों को धोखा 
देना और अपने मुवक्किलों को तझ्भ करना नहीं हो परन्तु बहुत-से लोगों की नजर 
में तो नाजियों वे इस विनिमय-रीति को जिस तरह से अपने फायदे का बना लिया, 
वह एकदम चोर बाजारी में शुमार किया जायगा चाहे उसमें सिद्धान्त का आकर्षण 
कितना भी अधिक हो । 


विनिमय-नियन्त्रण के गुण 
पल ७घारापए85 07 ऋऋछठपसर5ाएठ४ 50770, 

विनिमय-नियन्त्रण-प्रथा के सम्बन्ध में आपकी क्या राय है ? निरचय ही इस 
प्रश्न का जो उत्तर होगा वह कुछ सीमित होगा । हस्तक्षेप ( 407ए270 607 )की 
नीति को तो हानि विहीन कहा जा सकता है। इस प्रइन का उत्तर पृष्ठ ३२७-२८ 
पर दिया जा चुका है कि हस्तक्षेप के द्वारा बहुत दिनों तक मुद्रा के मूल्य को तोड़ कर 
रखना मुश्किल है क्योंकि यदि दबाव एक ही ओर पड़ता हो तो हस्तक्षेप के लिए 
सरकार के पास जिन साधनों की आवश्यकता है उसका स्टाक शजञ्ञीघत्र ही समाप्त 
हो जाता है । हस्तक्षेप के द्वारा एक काम अवश्य प्रा हो सकता हे कि विभिमय- 
बाजार की देनन्दित हास-वृद्धि की प्रवृत्ति को स्थायी रूप से रोक दिया जाय । यह 
उद्देश्य भी कम आवश्यक नहीं है--सचमृच स्थायी सुस्थिरता एवं अत्यधिक अस्था- 
यित्व के बीच ऐसा एक सकझौता होना भी जरूरी रहता हे क्‍योंकि, जेसा हम' आगे 
चल कर दिखायेंगे कि यह लचीलापन ही वह आधार है जिसपर कोई भावी 
अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-संगठन ( वपाह्णबा0घव टपाएटाटए 8एड2८ए ) खड़ा हो 
सकता है। हस्तक्षेप को स्थायी करने के सम्बन्ध में एक ही चेतावनी दी जा 
सकती हे । वह यह है कि ऐसा होना मुश्किल है। इसके . पहले कि सरकार 
यह फंसला करे कि बाजार का कौन-सा रुख अस्थायी है जो आगे चल कर आपसे 
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आप पलट जायेगा ओर यह कि कौन-सा परिवर्तन स्थायी है, सरकार को इस चीज 
का पक्का अन्दाज होना चाहिए। हमारी सुद्रा की संतुलित दर क्‍या है। यह 
काम कर लेना कुछ आसान नहीं है और आधुनिक यूग का इतिहास इस बांत से 
भरा पड़ा हे कि सरकारों ने भिन्न-भिन्न समयों पर अपनी मुद्रा का असम्भव मूल्य 
रख लिया हे और यह आंशा की है कि उनका रखा हुआ मूल्य उचित है और वह 
रह जायगा। इस तरह की गलत घारणा कर लेने का प्रभाव देश के लिए ब्रा 
होता है क्योंकि इसमें राष्ट्र की ही शक्तियों का तो अपव्यय होता हे एवं एक बअन- 
होनी आशा में राष्ट्र की साख (८८097) लगा दी जाती है। इसके आलावे 
सम्कतर ने यदि अपनी मुद्रा की संतुलित दर ठीक ही अन्दाजी हो तो भी यह अपने 
साधनों के सम्बन्ध में अति-अनुमान लगा ले सकती है। यह अति-विश्वास उसे 
अपनी मुद्रा के सम्बन्ध में भी हो सकता है और विदेशी मुद्रा के सम्बन्ध में भी 
जिनकी आवश्यकता “अस्थायी” मांग अथवा पूर्ति की भीड़ के समय पड़ती। यह 
हालत कई महीनों तक चली जा सकती है और इसमें बहुत अधिक घन का खर्च उस 
समय तक पड़ सकता है जब कि इसमें पलटा आये । 

दूसरी ओर विनिमय की रोक-छेंक के सम्बन्ध में कोई फैसला देने में अपने को 
खूब बांध कर चलना पड़ेगा। यह तो सभी मानेंगे कि रोक-छेंक एक अप्रीतिकर 
चीज हैं। जनता को किसी भी प्रकार की आथिक व्यवस्था, जिसमें उसके मन में 
जो कुछ अंवे वह नहीं कर सके, अच्छी नहीं लगती और वह नये-नये प्रकार के 
अपराध (टशंधांए 0ग6०7८४) करने लगती है। परन्तु यह जितना भी अप्रीति- 
कर क्‍यों न हो कभी-कभी यह अनिवार्य रूप से आवश्यक हो जाता हैं। इस 
समय १९४७ में ( जिस समय यह कितांब लिखी गई ) योरोपीय देश इसी अवस्था से 
गुजर रहे हें। उन्हें खाद्यान्न खरीदने और उद्योग-धन्धे चलाने के लिए डालरों 
की भयानक आवश्यकता हे पर वे युद्ध की आर्थिक विपयंस्तता से इतने आहत हें-- 
युद्ध के कारण उनका साधारण कारबार ऐसा ठप पड़ गया हैँ, चीजें इतनी बरबाद 
हुई हैं, कल-का रखाने इतने टूट-फूट गये हँ--कि वे निर्यात के लिए सामान ही नहीं 
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पैदा कर सकते जिसके बल पर डालर अजित करें। इन देशों के लिए कोई संतु- 
लित विनिमय-दर उनकी मुद्राओं की रही नहीं गयी है । . अब डालर चाहे जितना 
भी मंहगा कर दिया जाय, उसको पाये बिना उसका काम चल नहीं सकता क्योंकि 
खाद्य का अधिक उत्पादन इस समय है तो अमेरिका में ही और वहीं वयर्थेष्ट लोहा 
भी मिल सकता है और इनकी खरीदारी डालर के बिना हो नहीं सकती । अपने निर्यात 
को अन्य देशों वाले चाहे जितना भी सस्ता बना लें वे इन चीजों की पंदावार बढ़ा 
नहीं सकते क्योंकि उनकी पेदावार जो नहीं बढ़ती है उसका कारण मूल्य नहीं है, 
उनके उत्पादत की कठिनाई हैे। ऐसी दशा में विनविमय-बजार को खुला छोड़ 
दिया जाय तो इस अवस्था में यूरोपीय देशों की म्‌द्रा का मोल और भी नीचे हो 
जायगा और मांग और पूर्ति के बीच जो खाई है वह कभी पट नहीं सकेगा । 

यह जो अवस्था हे उसमें रोक-छेंक होनी आवश्यक है। पर यह सब यूद्धकाल 
में हुई विपयंस्तता (680009007) का परिणाम है। साधारण समय में जब कि 
माल बेचने वाले के लिए भी बहुत-से बाजार रहते हें और खरीदार के लिए 
बहुत-से बाजार खुले होते हें, विनिमय-बाजार की व्यवस्था करने वाली मशी- 
नरी की ताकत फिर दीख पड़ेगी। साधारणत: हर एक मुद्रा के लिए एक 
संतुलित दर होनी चाहिये--अर्थात वह दर ऐसी होनी चाहिये कि निर्यात से इतनी 
विदेशी मुद्रा प्राप्त हो जाय कि आयात का मूल्य चुकाया जा सके। और सिवा 
एकाध अपवाद के केस (८४5८) को छोड़ कर, यह संतुलित दर वास्तविक दर 
से इतनी भिन्‍्त नहीं होनी चाहिये कि इसको कभी हटाना पड़े तो वह काय॑ 
राष्ट्रीय अर्थ-व्यवस्था को भारी धक्का दे दे। इस कारण विनिमय-नियंत्रण- 
व्यवस्था रखने के सम्बन्ध में सही नीति यही मालूम होती है कि इसको युद्धकाल 
और युद्धोत्तर ([709:-४97 ) काल की कुछ अवधि तक के लिए सीमित रखा 
जाय ( यह अवधि काफी हरूम्बी भी हो सकती है ) परन्तु इसके साथ ही यह 
चेष्टा भी रखी जाय कि युद्ध-जनित विपर्यस्तता से संसार को जैसे-जैसे छुटकारा 
मिले यह नियंत्रण ढीला करते जायं और मांग की पूर्ति के स्वाभाविक प्रवाह 


विनिमय-नियन्त्रण के गुण रप५ 


को बिना किसी सरकारी हस्तक्षेप के विनिमिय का मूल्य निश्चित करने 


दिया जाय । 
इसमें एक बड़ा आर शज्यायद स्थायी अपवाद भी है। विनिमिय-वाजार में 


जो लेन-देन उठता हूँ वह केवल माल और नोकरी की खरीद और विक्री पर ही नहीं 
होता, परन्तु पूंजी के चलाचल पर भी होता है और यह पूंजी का चलाचल इतना 
बड़ा हो सकता हुँ कि यह चालू कारवार को डुवा दे। किसी देश के लिए यह 
संभव हो सकता हे कि रोक-छेंक के बिना ही वह चालू कारवार में अपनी मुद्रा 
की मांग और उसकी पूर्ति को संतुलित कर ले और तब भी वह पूंजी के चलाचल 
को संभाल नव सके। विनिमय की 'रोक-छेंक पहले-पहल १९३१ में केन्द्रीय 
यूरोप से बाहर पूंजी न जाने पाय इसी मतलव से लागू की गयी थी। यूद्ध- 
पूर्व के युग में फांस के धनिकों ने अपनी पूंजी बाहुर भेजने का भारी अंधेर शुरू कर 
दिया था। जब कभी सरकार उनके पसंद के बाहर का कोई काम करती वे 
अपना रुपया घर के कारबार से समेट कर बाहर ले जा कर लगा दंते। यूद्ध के 
समय ब्रिटेन ने बाहर के देशों से माल का दाम और नौकरी की उजरत की भारी 
रकम का कर्ज अपने सर पर चढ़ा लिया। यह ऋण अधिकतर बेंक-बकाया 
और अल्पादधि विनियोग के रूप में लूंदन में इन देशों का जमा हुआ। अगर 
विनिमय-वाजार में अपने मन से काम करने को इन रकमों को छोड़ दिया जाता 


हि] 


तो ये सारे बाजार को डुबा डालते चाहे दूसरी तरह से संतुल्ति भी रहते । यह भी 
अच्छा नहीं है कि इस भगोड़ी पूंजी का आश्रय-स्थल बनकर चाहे जितनी रकम 
को स्वदेश में आने दिया जाय । युद्ध के पहले अमेरिका की बराबर यह शिकायत 
रही हैँ कि उसके देश में दुनिया भर से भागकर बहुत-सा धन शरण लेने पहुंच रहा 
है जिसे गर्म! धन (0£ 77076ए) कहते हें । 

इन्हीं कारणों से यद्यपि संसार के बहुत-से राष्ट्रों ने ब्रेटन-उड-समभोौता 
(87८0007 (४००4४ ४87०८०7८7) में इस नीति को स्वीकार किया है कि 
चाल कारबार पर छगी हुई रोक-छेंक, परिस्थिति जेसे ही सुयोग दे, उठा देदी 
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चाहिये, फिर भी उनलोगों ने यह भी समभोता किया हे कि पूंजी ,के स्थानानतरण 
और कारबार पर लगी हुई रोक-छेंक अनन्त काल तक लागू रखी जानी चाहिये। 
यह बात तो सचमुच आवश्यक हे पर इसमें एक या दो प्रतिबन्ध (728277207078 ) 
भी रहना चाहियें। पहली बात यह कि यद्यपि चाल कारबार और पूंजी- 
कारबार के सिद्धान्तों के बीच जो विभेद है वह स्पष्ट है तो भी यह कहना 
बहुत ही कठिन हो जा सकता है कि कोई खास लेन-देन, जिसके लिए अनुमति 
मांगी जाती है चाल धन हे या पूंजी का धन। यह बात १९४७ की जुलाई में 
उस समय दिखाई पड़ी थी जबकि एक अमेरिकी बोली (070) पर पौंड स्टरलिंग को 
चालू कारबार में परिवर्ततीय करार दिया गया था। यह रोक-छेंक की परिपूर्ण 
वापसी (७794799०४) नहीं थी क्‍योंकि पौंड के ब्रिटेनवासी अधिपति 
(०५7८४) पहले ही की तरह पौंड की बिक्री करने में स्वतंत्र नहीं ,थे। पर 
इस बात का अर्थ यह था कि विदेशी लोग चालू कारबार में १५ जूलाई, १९४७ 
के बाद जो पौंड पायें उन्हें वे विदेशी मुद्रा में परिवर्तित कर सकते हें अर्थात 
चाल खाते के पौंड स्टलिंग को जाम नहीं किया जायगा, यह बात कह दी गयी 
थी। यह इरांदा था कि इस रियायत को कड़ाई के साथ केवल चाल खाता के पौंड 
स्टलिंग तक सीमित रखा जायया औरर पूंजी की भगदड़ पर पहले की तरह ही 
रोक रखी जायगी । परल्तु व्यवहारत: चालू खांते के बहाने इतना अधिक पौंड 
(पूंजी का धन्न ) परिवर्ततार्थ विनिमय-बाजार में आने लगा कि केवलक पांच ही 
हफ्तों के बाद यह सुविधा वापस ले लेनी पड़ी । इसका निष्कर्ष यह निकला कि चाल 
खाते का धन और पूंजी के धन के बीच विभेंद करना कठिन है--इस विभेद का 
कोई वजन पहीं होता । यदि पूंजी पर देश में आंनें या देश से चले जाने का 
भारी दवाव पड़ रहा हो तो यह आवश्यक हो सकता हैं कि पूंजी के कारबार 
ओर चालू धन के कारबार दोनो पर एक समान ही रोक लगानी पड़े यद्यपि 
चाल कारबार स्वयं ही संतुलित रूप में रहता है । 

दूसरी बात यह है कि पूंजी के स्थामान्तरण पर रोक छगाने का उद्देश्य ऐसा 
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नहीं कि उसे अत्तर्राष्ट्रीय अर्थ-व्यवस्था का स्थायी स्वरूप समझ कर अंगीकार 
किया जाय । एक देश से दूसरे देश तक संसार भर में अधिक से अधिक लाभ की 
खोज में पूंजी का पर्यटन, बर्थात उस स्थान की तलाश में जहां जाकर इसके सहारे 
अधिक नया धन पेदा किया जा सकता है, संसार के विकास और विस्तार में 
एक प्रमुख कारण रहा है और यदि इसे रोक दिया जाय तो संसार इससे गरीब 
ही होगा । पूंजी के लिए घूमने-फिरने की स्वतंत्रता के अधिकार को निर्मुक्त 
होने के लिए संभवत: अभी बहुत इन्तजार करना पड़ेगा। पर यह विपय भी 
आशिक प्रबन्ध के कार्यक्रम में बना रहना चाहिये और पूंजी को सदा-सर्वदा के 
लिए रोक देने की लालच का परित्याग होना चाहिये । कितने अर्से तक यह पूंजी 
की रोक आवश्यक रहेगी यह बात यदि सोची जाय तो वह प्रभावशाली डालर पर 
आक्षेप करने के समान' होगा जिसके कारण विदेशी मुद्रा-विनिमय-प्रवन्ध में महा 
गोलमाल मचता रहता हैं। इस विषय को अध्याय १० में और भी विस्तार से 
समभाया जायगा । हो सकता है (और न भी हो सकता है ) कि संसार के लिए 
आगे चल कर कभी ऐसा समय आये कि वह अपनी मुद्राओं को संतुलन पर 
स्थापित कर सके और डालर के साथ उनका सम्बन्ध संतुलित हो जाय और उस 
समय उन्हें डालर की उतनी ही आवश्यकता रह जाय जितनी वे साधारणत: 
प्राप्त कर लिया करें। यदि ऐसा कभी हुआ तो डालर और अन्य मुद्राओं के 
विनिमय पर रोक डालने की कोई आवद्यकता नहीं रहेगी । किन्तु यह वात भी 
है कि अमेरिका अभी काफी लम्बे अर्से तक उस पूंजी के लिए आकर्षक स्थान बना 
रहेगा जो छूट सकती है चाहे यह निर्जीव पूंजी हो जो अमेरिका में शरण-र्थल 
की खोज में गयी हो, या वह ॒फाठकाबाज पूंजी ( 806८र्पाबंए2८ टथुआ»| ) 
हो जो वालूस्ट्रीट में मुनाफा की खोज में पहुंची हो अथवा वह सिपाही-पूंजी 
(300० ८०भ[आध) हो जो किसी लाभदायक (एट7प2८7४४४८) दीर्घावधि 
विनियोग की खोज में वहां जा पड़ी हो। यदि यूरोपीय पूंजी की यह जबदंस्त 
प्रवत्ति रह गयी कि भाग कर अमेरिका पहुंचें और यह लगातार ऐसी ही रही 
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तो यूरोपीय देशों के लिए यह बिलकुल ही कठिन हो जायगा कि उसकी मांग के 
अनुरूप परिमारण में वे डालर पा सकें । इसलिए ऐसा मालम पड़ता है कि अभी 
जितने दिन आगे तक नजर जा सकती है उतने दिनों तक पूंजी को अतलांतिक 
समुद्र के पार भागने पर रोक (70700 07) या निरिचतता (2707) का 
प्रतिबंध लगाना आवश्यक रहेगा । 

इसलिए कुछ वाजिब और कुछ आवश्यक कारण विनिमय पर रोकजछेंक 
लगाने का है ही। पर इसका मतलब यह नहीं है कि विभिमय की रोक-छेंक के 
लिए इसके अलावे और जो कारण हें वे अनूचित हें। उदाहरणार्थ किसी देश 
के लिए यह बात प्राय: सदा ही अनुचित हैँ कि उसकी मुद्रा का एक विच्छिन्न 
मूल्य विनिमय-नियंत्रण के सहारे कायम रहा करे जब कि ऐसी एक संतुलित 
दर है जिसको रखने से विश्व के खूले बाजार में मजे में संतुलन बनाकर 
रखा जा सकता है। इस अवस्था में विनिमय-नियंत्रण का एक यही ओऔचित्य 
रह जाता है कि इसके द्वारा संतुलित दर से जो पार्थक्य हो उसकी पूर्ति की 
जाय जेसा कि पृष्ठ ३४६-४७ पर हमने आस्ट्रिया का उदाहारण देकर बताया 
है। और यह कहना व्यर्थ ही है कि नाजियों ने विनिमय-नियंत्रण का जो दूसरे 
देशों को ठगने के काम में इस्तेमाल किया कि उससे लड़ाई का सामान जुटा कर 
रखा जाय, वह आथिक अत्याचार का एक स्पष्ट उदाहरण हे। ऐसा आक्रमण 
करने की किसी भी राष्ट्र को भनुमति नहीं होनी चाहिये । 

इसलिए केवल एक ही फेसछा विनिमय-नियंत्रण के; लिए साधा रणत: दिया 
जा सकता हे। वह यह है कि जहां तक संभव हो इससे बचना चाहिये पर 
परिस्थिति, के कारण कभी-कभी यह आवश्यक हो जाता हे। इस सम्बन्ध में 
एक अन्तर्राष्ट्रीय कानून बनना चाहिये जिसमें यह व्यवस्था दी गयी हो कि किस 
तरह का विनिमय-नियंत्ररण अनुमत्ति-प्राप्त है और वह किस परिस्थिति में। 
इस बात की भी चेष्टा होनी चाहिये कि विभिन्‍न देशों से इस कानून को स्वीकार 
कराया जाय गौर इसके दुव्यंवहार को रोकने के विषय में समभौता भी होनां 
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चाहिये। इस दिशख्षा में कुछ काम शुरू कर दिया गया है जो १९४४ में ब्रेटन 
उड समझौते के निर्णयों के अनुसार निर्मित अच्तर्राष्ट्रीय आथिक कोष कमेटी 
([तलाए207व%ां कै 0ाटाॉओआाए #प्राएत॑) के द्वारा हुआ है और आपसी 
बातचीत से स्थापित अन्तर्राष्टीय व्यापार-संगठन ( कांशापादत0ादंं ॥7906 
(27227528-07 ) के द्वारा भी। ऐसा कानून बनने में सफलता मिलेगी कि 
हीं बह इस चीज पर निर्भर करता है कि इसके लिए कितनी तत्परता से चेष्टा 
की जाती है, क्योंकि अनुमान लगता हैँ कि अमेरिका इस सम्बन्ध में एक 
सर्वाच्छादक साधारण सिद्धान्त स्वीकृत कराना चाहेगा जिसे वह सम्पूर्ण संसार के 
लिए लागू किये जाने पर जोर देगा। यह इस वात पर भी निर्भर करता है 
कि समस्त देश वाले इस बात पर संतुष्ट होंगे कि नहीं। एक कम महत्वाकांक्षी 
परन्तु अधिक पक्‍का सिद्धान्त इस सम्बन्ध में यह निद्िचत हो कि धीरे-धीरे इस 
विषय पर कानून निर्मित किया जाय जो हर एक देश की विभिन्‍न परिस्थितियों की 
जांच और तहकीकात के बाद उपनीत आधारों पर तेयार हो । 
विनिमय-नियंत्रण, जो इस अध्याय में वर्शित हआ है, ऐसी बहुत-सी कई 
प्रकार की प्रक्रियाओं का समूह है जो पिछली दो पीढ़ियों में आविष्कृत हुई हें। 
परन्तु कम से कम एक तरह का हस्तक्षेप तो इतना पुराना है और इसका इतना 
प्रयोग संसार भर में हुआ है कि प्रायः इसे ही विदेशी वितिमय का स्वाभाविक 
और प्रकृृत अवस्था माना जाता हे। वह तरीका और कुछ नहीं, 'स्वर्ण-मानना 
(2०0 &27027पत) का तरीका है जिसके विषय में आगे का अध्याय प्रस्तुत 
किया जाता है । 


नोवां अध्याय 
े स्वप 
लीन 
पप्त॥ 60.0 87५घ)५॥२॥) 


'स्वण-मान के कार्य द 
पप्ताए शागाएटापए0रए5 07 प्तड 60.0 87५५४0५3२9 
स्वर्ण-मान को माना जा सकता है कि विनिमय-दर को स्थायी रखने का यह एक 
अच्छा तरीका है। इसका वर्णन करने से पहले हम लोगों को यह समझ लेना 
चाहिए कि विनिमय-दरों का स्थायित्व क्‍यों चाहा जाता है । ' 
यदि विनिमय-दर में छोटी-मोटी ह्ास-वृद्धि हुआ करे तो उनसे बहुत कम असु- 
विधा हो। परन्तु यद्यपि सिद्धान्त में विभिन्न देशों का मूल्य-स्तर इतना जल्दी- 
जल्दी नहीं बदलता है जो विनिमय में बहुत भारी चछविचछक का ओऔचित्य- 
निश्चय करे पर व्यवहार में कई तत्व ऐसे आ जाते हैं जो बताते हैं कि जब विनिमय- 
दर को अपने मन से कमवेश होने को छेड़ दिया जाता हैँ उनमें बहुत हाास-वृद्धि 
होती है | मौसमी त्तत्व ($८७8079 ४ 90078) मुद्रा की दर को साल में एक बार 
ऊपर चढ़ा देते है, फिर दूसरी बार उसे गिराते भी हें। किसी एक ही दिशा में 
आकस्मिक संयोगात्मक अदायगी की अधिकता एक मुद्रा के मूल्य को घटा देती है 
ओर दूसरी को बढ़ाती है। भविष्य कथन जो अफवाहों पर पलता है या चतुरता 
पूर्ण प्रतीक्षा ([768 270 877009007 ) एक महीने में खरीदारी की बाढ़ 
ला सकती है और दूसरे महीने उसी का भाटा आ सकता है। इन परिस्थितियों 
में पड़कर अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार भारी असुविधाओं में पड़ जाता है । 
यह समझना कठिन नहीं है कि विनिमय-दर की ह्वास-वृद्धि से अन्तर्राष्ट्रीय 
व्यापार में केसे बाधा उत्पन्न हो जाती हैं । किसी ब्यापार के बीच में ही विनिमय- 
दर का अनपेक्षित और तीत्र चुलाचल उस व्यापार का नफा ही गायब कर दे सकता 


स्वर्ण-मान के कार्य ३६१ 


है और उसमें घटी ला देता है। जब विनिमय-दर की ह्वास-वृद्धि होती रहती है तब 
व्यापारी एक अनिश्चितता की दशा में काम-काज करते हें। इससे व्यापार के 
आकार पर भी उसका प्रभाव पड़ता है। इसमें विशुद्ध व्यापार पर ही 
करारी चोट नहीं पहुंचती है क्योंकि एक करार की हानि दूसरे से पूरी हो जाती है । 
अन्तर्राष्ट्रीय अ्थ-प्रवन्ध ( [८7707 2 ग74706) का एक बड़ा भाग, जैसा 
कि हम अभी दिखायेंगे, एक देश दूसरे देश से उधार-पेंचा लेकर चलाता है। अब 
यदि ये ऋण महाजन के देश की मुद्रा में लिये जाते हें तो कजंदार को यह पता 
नहीं लगता कि उसका ब्याज उसकी अपनी मुद्रा में उसे हर साल कितना भरना 
पड़ेगा । तरह यह ॒ भी नहीं जानता कि अदायगी के समय उसपर छोटा यथा बड़ा 
कैसा भार रहेगा। और अगर ऋण्-करार कजंदार की मुद्रा में किया जाता है 
तो उसी तरह महाजन भी इस बात से अज्ञात-सा रहता हे कि उसे कितना ब्याज 
मिलेगा और ऋण-वापसी के समय उसे कितना रुपया लेना होगा। चूंकि सभी 
ऋणों में महाजन के हाथ ही ऊंचा रहते हैं, सब की वातचीत महाजन के देश की 
मुद्रा में ही होती हे और इससे करंदार पर कई तरह का बोफ पड़ जाता है और 
इससे अन्तर्राष्ट्रीय ऋण की संख्या भी घटती है और उसका परिमाण भी । 

इसलिए यह आसानी से समझा जा सकता है कि वितिमय-दर की ह्वास-वृद्धि 
अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार और आशिक व्यवस्था पर शांति-काल में भी बहुत बाधा डालती 
है। साधारण समयों में जब कि मुद्रा में बड़ी-बड़ी सद्ठा-प्रेरित कृास-वृद्धियां होती 
हैं और जिस समय निर्यात-व्यापार की वृद्धि की आश्या में सरकार कृत्रिम रूप से 
अपनी मुद्राओं का मूल्य घटाने को तत्पर रहती हैं, तो बाधाएं अपनी चरम सीमा 
पर जा पहुंचती हें। यदि स्थायित्व को स्थापित किया जा सकता और इसके 
पीछे छगी असुविधाएं न आ जातीं तो इसे रखा जा सकता था । 

इसलिए यह ठीक नहीं है कि विनिमय-मूल्य का स्थायित्व अपना ध्येय बना 
लिया जाय क्‍योंकि इससे घरेल (6077८870) असुविधा इतनी भारी पैदा हो 
जाती है कि वह बाहरी सुविधा से बढ़ जाती है। आजकल कभी-कभी स्वर्ण-मान 
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को विनिमय-स्थायित्व के भिन्न-भिन्न पहलुओं के विचार से समर्थन मिलता है। 
प्र यह चीज इसी या ऐसे ही कामों के लिए आविष्कृत नहीं हुई थी। इसके 
प्रतिकुल मुद्रा के स्वाभाविक ऐतिहासिक विकास-क्रम में से यह चीज निकली है। 
मुद्रायें पहले धातु की ही बनती थीं। धीरे-धीरे मुद्रा-धातु में सोने का प्रमुख 
स्थान हो गया । अब यदि दो मुद्रायें सोने की ही बनी हों तो यह निश्चित है कि 
एक के मूल्य के समान ही दूसरे का भी मूल्य होगा--२५ ग्रेम सोना और १०० ग्रेत 
सोने के भाव में कोई तारतम्य नहीं हो सकता। इसलिए सभी देशों में सभी काल 
में यदि सभी सिक्‍के सोने के ही होते तो विनिमय-व्यापांर में इतना बखेड़ा नहीं 
होता । वर्तमान कागजी मुद्रा सुवर्ण-मृद्रा से ही , विकसित हुई हैं। सबसे पहले 
यह हुआ कि कुछ नोट सुवर्ण-मुद्रा के आधार पर उनके एवज में ही चलाये गये। 
इन्हें जब चाहें तभी बदल कर सुवर्ण-मुद्रा कर ले सकते थे। बेंक-नोट भी अपने 
आदि काल में निश्चय ही सुवर्ण-मुद्रा के एवजी होते थे, क्‍योंकि वे बेंकों के ऋण -पत्र 
ही तो थे और यदि उन्तके पीछे सोने के सिक्के का समर्थन नहीं होता तो वे नहीं 
चलते--जनता उन्हें स्वीकार नहीं करती । उसी तरह मुद्रा-विकास के दूसरे पे 
में बंक-डिपाजिट और चेक का विकास हुआ--ये भी शुरू-शुरू में इसी वादा के 
साथ निकले कि जब चाहें तभी बेंक आपको उतनी स्वर्ण-मुद्रा दे देगा। बेंक-नोट 
और बेक-डिपाजिट पहले तो सम्पूर्ण धन के एक छोटे से भाग ही थे जिनका अधि- 
कांश सोने की मुद्रा का ही होता था। पर जब इनकी तादाद बहुत बढ़ गई और 
धन का बहुत बड़ा भाग नोठ के रूप में तबदील हो गया तब भी बहुत दिनों तक 
यह बात रही कि मांगने पर कागज के नोट की सुवर्ण-मुद्रा मिल जायगी । सच तो 
यह हैँ कि जब तक धातव और कागजी दोनो ही मुद्राएं एक साथ चलती रहेंगी तब 
तक एक को जभी चाहें बदल कर दूसरा ले लेते की सुविधा होनी चाहिए, क्योंकि 
एक ही मूल्य के दो सिक्कों का क्‍या उपयोग था ? परन्तु एक पीढ़ी पूर्व जब सुवर्ण- 
मुद्रायें गायब हुई तो अब बेंक-नोटों की वह गारंटी समाप्त हो गयी कि इनके बदले 
सुवर्ण-मुद्रा जरूर ही मिल जायगी। सम्भव है मिल भी जाय पर इसकी अनिवा- 
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यंता अब नहीं । अब आजकल तो दुनिया के प्रायः सभी देशों की मुद्रा में चोटों 
का स्थान हैं ( हां, इसमें सहायक मृद्रा की तरह तांबे, निकल और चांदी के सिक्‍तकों 
का भी स्थान है )। जब यह कागजी मुद्रा इस कानूनी प्रतिवन्‍्ध से बनायी जाती 
है कि जितने मूल्य के नोट छापे जायेंगे वे सुवर्ण के सुरक्षित कोप के अनुपात 
में ही होंगे, तब उसे सुवर्ण-मान की मान्यता कहा जायगा। परन्तु यह कागजी 
मुद्रा जिसे हम एक निश्चित परिमाण में सोने से बदल ले सकते हें कोई 
मुद्रा-सम्बन्धी आविष्कार तो नहीं है--यह तो सदियों के मुद्रा-विकास का 
परिणाम है । 

सुवर्ण-मान के विकास के इन भिन्न-भिन्न यूगों को भिन्न-भिन्न नाम दिये गये हें । 
जिस समय केवल सोने के सिक्‍के ही चलते हैं अथवा कागजी नोंट और वे दोतों 
साथ-साथ चलते हूँ उस स्थिति को “पूर्ण स्वर्ण-मुद्रा-मान ( ि। 8०0 85757 ) 
कहते हें। जब सोने के सिक्के बाजार में चलते नहीं हें परन्तु तो भी केन्द्रीय बेक 
पर यह जिम्मेदारी रहती है तह लेट के एवज में मांग के अनुसार सोना लेगा 
और देगा तो उसे “स्वर्ण-मूल्य-मान ( 0०१ 9णा॥३०ए० #270057वं ) कहते हें । 
इसमें सोने का भाव निश्चित रहता है और अधिक से अधिक कितना सोना आदमी 
ले यह यद्यपि अनिद्चित रहता हैं पर कम से कम कितना मांगा जा सकता है, यह 
तय रहता है। इसका नाम 'स्वर्ण-मान” इस कारण है कि इसमें नोटों के बदले 
स्वर्ण-मुद्रा मिलने की गारन्टी नहीं पर सोना मिलने की गारंटी रहती है। तीसरा 
वह है जिसको “स्वर्ण-विनिमय-मान” ( 80 €ूट8088 ४:»70०70 ) कहते 
हैं। इसमें केन्द्रीय बैंक पर सोना अथवा सिक्‍के देने की कानूनी वाध्यता नहीं हें 
पर यह वाध्यता हैँ कि नोटों को ऐसे सिक्के में वदल दिया जायगा 
जिसको सोने में बदर जा सकता है। स्वर्ण-विनिमय-मान गरीब 
अथवा कम साधन वाले देशों द्वारा घारण किया जाता है जो किसी 
बड़े देश के स्वर्ण-मानाश्रित नोट रख कर अपने नोटों का उनसे पलटा देते हें। 
एक चौथा रूप भी है जिसमें सरकार को बदलने आदि का कोई जिम्मा नहीं हें 
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पर इसमें यह भार सरकार पर रहता है कि वह अपनी मुद्रा का विनिमय-मूल्य 
सोने के मुकाबिले ही स्थिर रखेगी । इस चौथे ढड़ को, जेसां कि आगे बताया 
जायगा कि यह भविष्य में अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष द्वारा चालू किये जाने को है, हम 
“स्वर्ण-समानता-मान” ( 806 छब्लोए #9परते्व्त ) नाम दे सकते हें। 
परन्तु स्वर्ण-मान चाहे जो भी रूप ले ले इसका अनिवार्य लक्षण यह हे कि सीधे 
अथवा घुमा-फिरा कर इसका सम्बन्ध सेने से या तो आयतन में अथवा मूल्य में 
जोड़ा गया होता है । 


सोना को छोड़कर चांदी अथवा प्लैटिनम किवा कोई और धातु क्‍यों अन्तर्राष्ट्रीय 
पैमाने पर मुद्रा के लिए प्रयुक्त नहीं हुई इस प्रइन का उत्तर यह है कि कुछ तो 
मुद्रा बनाने योग्य सबसे अच्छी धातु यही है और कुछ यह है कि इसके साथ एक 
ऐतिहासिक परम्परा रूगी हुई हैं। आज तो यह बात नहीं मानी जाती । परन्तु 
पुराने जमाने में यह माना जाता था कि मुद्रा-धातु सोना ही है, अन्य धातुओं की 
अपेक्षा कुछ रहस्यमय ढ़ से यह अधिक योग्य है। भुद्रा का मोल केवल उसकी 
क्रय-शक्ति हैँ और पहले के वर्णन में यह बात समझायी गयी है कि यह तत्व कई 
अन्य प्रकार के तत्वों के ऊपर निर्भर करता है जो इस चीज पर निर्भर नहीं है कि 
सका सोना में मूल्य क्या है। मुद्रा का मूल्य तो लोगों के विश्वास और भरोसा 
में है और यह भरोसा तब भी उसपर हो सकता है जब कि उसका आधार सोना 
हो और तब भी जब कि न हो । 
आधुनिक स्वरण-मान दो कार्य करता है जिन्हें पहचान ले सकते हें। प्रथम 
तो यह मुद्रा के परिमाण को शासित करने की एक रीति हो सकता है। मुद्रा- 
कानूनो में बराबर यह बात कही जाती है कि नोट तभी जारी किये जा सकते हैं जब 
कि उनके पीछे कुछ अंश तक सुवर्णराशि का बल हो। इस तरह ग्रेट ब्रिटेन में 
१९३९ के महायुद्ध के छिड़ने तक बेंक आफ इंग्लेंड को यह अनुमति मिली हुई थी कि 
वह स्वर्ण-बल (80[6 02८८78 ) के बिना केवल साख के सहारे ४० करोड़ 
पोंड के नोट जारी ( गिवेप्रलंबाए 457८ ) कर सकता था। इसके बाद के नोटों 
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के लिए उसे प्रति नोट जोड़कर पुरा-पूरा सोना रखने का आदेश था । शुरू-शुरू में 
ये साख के नोट (#6ंप्रटां&7ए 75576) सम्पूर्ण नोटों का केवल एक छोटा-सा भाग 
होते थे पर यह भाग धीरे-धीरे बढ़ता गया और १९३९ आते-अआते तक वेक द्वारा 
जारी किये गये नोटों का # भाग ऐसे ही नोट हो गये--केवलछ शेष दे भाग नोटों 
के लिए सोना रखा जांता था। तो भी यदि इससे ओर अधिक नोटों की आवश्यकता 
होती तो वह स्वर्ण-कोष ( ४0०४ 7८४८ए४८ ) को ओर बढ़ा कर जारी किये जाते 
थे। इस तरह से मुद्रा को स्वर्ण-कोष से सम्बद्ध रखने के सिद्धान्त को रक्षा की 
जा रही थी। महांयुद्ध छिड़ जाने पर यह आवश्यक समझा गया कि देश के सुवर्ण 
के सस्‍्टाक को इकट्ठा करके रख लिया जाय। इस समय बेंक आफ इंग्लेंड की जो 
स्वर्ण-कोष था उसे सरकार के हाथ बच दिया गया और उसके एवज में सरकारी 
सिक्‍्यूरिटी रख ली गई और साख पर जारी किये गये नोटों की संख्या को बढ़ा कर 
सम्पूर्ण नोटों का स्टाक उनसे भर दिया गया । इतना ही नहीं युद्धकाल में इसे जितना 
चाहें उतना बढ़ाया भी गया। १६ अप्रिल १९४७ को ऐसे नोटों (ंप्रठ॑क्षए 
[58प6) का मूल्य १४५ करोड़ पांड था। उस समय चाहू नोटों का मूल्य तो 
१,३९,६५,३०,९१३ पौंड ही था पर इसके अलावे शेष ५,३७,१६,९२० पौंड के 
नोट बेक आफ इंग्लेण्ड में मौजूद थे । उसी तारीख को बेंक के पास जो स्वर्ण-कोष 
था वह २,४७,८३३ पौंड से अधिक का नहीं था। इस बेक आफ इंग्लेण्ड के 
सोन। के अधार प्र नोट जारी करने की जो शर्ते थी अब उसकी छाया मात्र रह 
गयी है। अमेरिका में फ़ेडरल रिजव बेंकों को अधिकार है कि जितने का नोट 
वे जारी करें उसके गा ० प्रतिशत मूल्य का सोना या सुवर्ण सर्टिफिकेट (क) वे अपने 
पास तैयार रखें । वॉस्तव में अमेरिकी कानून आधुनिक मुद्रा-प्रथा ( 77076(87'9 
8ए80677 ) को अधिक समझ कर बनाया गया हैं। यह ब्रिटेन के बेंक- 
कानून से अच्छा है क्‍योंकि इसमें और भी यह व्यवस्था है कि 


लिन सइधीिननन- 








(क) सुवर्ण सटिफिकेट एक तरह के नोट हैं जो सरकारी खजाने द्वारा जारी किये 
जाते हैं जिसमें शत प्रतिशत मूल्य का सुबण देने की बात रहती हूं । 


३६६ स्वर्णं-मान 


३५ प्रतिशत का, (क) और सुरक्षित कोष अपने जमा के ऋण का बेंकों को सुरक्षित 
रखना चाहिए। दूसरे देशों में दूसरे-दूसरे प्रकार की व्यवस्था है या थी जिनमें 
प्रतिशत सुरक्षित कोष-प्रथा ([020020709882 7८5८7ए6 5ए8677 ) अधिक प्रचलित 
है। ब्रिटेन में जो मिश्चित रकम-प्रथा ( #ऋटवें-विपरटाथाए-58प6 8प्रशथ्य ) 
है उससे यह तरीका अच्छा है | परन्तु चाहे कोई भी व्यवस्था क्‍यों न हो, यह 
जब रखा जाती हैं तब बेंकों के नोट जारी करने का अधिकार नियन्त्रित ही कहा 
जायगा | केन्द्रीय बेंक, जिसने स्वर्ण-मान नहीं छोड़ा है, यह अच्छा समझ सकता है 
कि जितने का सोना उसके पास है उससे कम ही नोट जारी करे और सचाई यह हे कि 
जितने केन्द्रीय बेंक वोट जारी करते हैं वे सभी अपने पास सुवर्ण का थोड़ा-बहुत कोष 
जरूरते नागहानी (७४6:४९८०८ए०) के लिए जमाकर रखते ही हैं । किन्तु कानून को 
तोड़े बिना ये अपने कोष के अनुपात से अधिक मूल्य के नोट जारी नहीं कर सकते। 
असल में यह एक रीति है जिसके द्वारा यह व्यवस्था हुई हैँ कि यकायक मनमानी 
संख्या में नोट जारी नहीं कर दिये जाये । 

/ 0) >> स्वर्ण-मान का दूसरा काम विनिमय-दर की स्थिरता को कायम रखना हूं । जिस 
देश में रवर्ण-मान रहता है वह अपने नोट जारी करने वाले अधिकारियों पर ( और 
बहुधा तो ये केन्द्रीय बेंक ही होते हें ) यह पाबन्दी रखता है कि उसके पास जितना 
भी सोता बिकने को आवबे वह एक निश्चित दर में उन्हें खरीद ले और जितना भी 
सोना उससे मांगा जाय, वह निद्चत दर में ही उसकी पूर्ति करे । इस तरह 
१९१४ के पहले और १९२५ से १९३१ तक बैंक आफ इब्लेंड पर यह पाबन्दी थी 
कि वह जितना सोना आवे ३ पौंड १७ शिलिंग ९ पेंस प्रति औंस ( ४०700 
077८८ ) की दर से खरीदे और इससे १३ पेंस अधिक लेकर उसे बेचे । १९२५ से 
१९३१ तक इसी के साथ यह शर्ते थी कि बेक ४०० आऔंस से कम सोना की खरीद- 
बिक्री न करे पर इस बातं की कोई सीमा नहीं रखी गई थी कि अधिक से अधिक 


(क) यह कोष या तो सोना में रखना चाहिये या चाल सिक्के में जिसका ४० 
प्रतिशत सोना फिर भी रखना पड़ता है । 
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स्वणं-मान के कार्य ३६७ 


कितनी खरीद-बिक्री की जाय। बाजार में काफी खरीदार और बंचने वाले के आ 
जाने से बाजार की दर निश्चित हो जाती थी। जब तक लन्‍्दन के सराफा 


बाजार (9प्07 7747६८.) में ये नियम लागू रहे तव तक सोना के मूल्य में 


कुछ हेरफेर हुआ भी तो वह १३ पेंस प्रति औंस के भीतर ही हुआ। यह रकम 
इतनी छोटी है कि व्यवहारत: यही कहा जाना चाहिए कि सोना का मूल्य स्थिर 
ही रहा। दूसरे स्वर्ण-मान वाले देशों में भी ऐसी ही व्यवस्था थी यद्यपि भाव में 
कुछ तारतम्य होता था। विनिमय-दर के स्थायित्व पर इस वात का जो अभाव 
हुआ वह समभना आसान है। यूक्लिड के सिद्धान्त के अनुसार दो चीजें जो 
अलग-अलग तीसरी के बराबर हों आपस में बरावर होती हे । यदि १ पौंड और 
४८६३ डालर दोनो अलग-अलग ११३ ग्रेव निखालिस सोने के बरावर हों तो 
इससे यह निकला कि दोनो रकमों का मूल्य भी समान है। यह बात नहीं है कि 
ठीक लन्दन में ११३ ग्रेन सोवा का दाम १ पौंड था और न्यूयार्क में ४४८६3 डालर । 
लन्दत और न्यूयार्क दोनो के बीच चूंकि दूरी और समय का व्यवधान है जिनको 
जीतने में खर्च करना पड़ता है, इसलिए १ पौंड और ४८८६३ डालर मूल्यों के बीच 
उतना अन्तर रहना स्वाभाविक है जितना सोने को समुद्र पार भेजने पर बेंठे । ये 
खर्च तीन प्रकार के हं--भाड़ा, बीमा खर्च और ब्याज की हानि। पर ये बहुत 
छोटी रकमें हें। १९२५ में जोड़ा गया था कि १ पौंड वजन का सोना अमेरिका 
भेजने में प्रायः १६ अमेरिकी सेंट ( ८८०६ ) खर्च पड़ता हे । अब दोनो जगहों के 
'टकसाल-मूल्य (॥7770 [0&0779 ) का हिसाब १ पौंड-- ४८६७ डालर, जब कभी 
विनिमय-दर गिर कर ४८४९ डालर हुआ था अमेरिका में इतना-सा मूल्य बढ़ा तो 
-यह लाभजनक दीख पड़ने लगा कि लूंदन' में सोना खरीद कर अमेरिका भेज दिया 
'जाय और उसे फेडरल रिजवं बेंक के हाथ बेच कर डालर ले लिया जाय, बनिस्बत 
इसके कि पौण्ड-डालर का सीधा विभिमय हो । उसी तरह यदि विनिमय-दर बढ़ कर 
४८८७ डालर हो जाय तो यह सस्ता रहेगा कि पौंड खरीदने के वजाय सोना 
लय गाय मत मय जा 





३६८ स्वर्ण-मान 


जनक दीखता था उस समय निर्यात के लिए “स्वर्ण-निर्यात-विषय (80०4 ७टए907॥ 
70०70) और आयात के लिए “स्वर्ण-आयात-विषय” (80० वा ०४ 9 ०7) 
कह कर मशहूर हुआ । विनिमय-दर इन्हीं के बीच चल-फिर करने को स्वतन्त्र थी। 
परन्तु दोनो विषयों! (200 .90०78) के बीच चंकि मूल्य-विभेद तुल्यता-मूल्य 
(०777 7806) के १ प्रतिशत के बराबर पड़ता था, विनिमय-दर कुछ उठ-गिर 
कर भी एक प्रकार के उन लोगों के. लिए स्थिर ही थी जो साधारण तंबके के 
व्यापारी थे और जिन्हें विनिमय-बाजार की पेचीदगियों से कोई मतलब नहीं था । 
यह समझना एक दिलचस्प विषय होगा कि इस तरह जिस विनिमय-दर की 
स्थिरता कायम रखी जाती थी उसका अध्याय ७ में वर्णित उस सिद्धान्त से 
क्रैेसे मेल खाता है जिसमें कहा गया हूँ कि विनिमय-दर की अस्थिरता जो कई द 
तरह की अवस्थाओं के कारण बाती है और जिसमें मुद्रा की मांग और पूर्ति का 
खेल होता है, एक स्वाभाविक चीज है। जब कि सोने का मूल्य ४८४९ डालर 
पर पहुंच गया तो यह हुआ कि डालर की कोई मांग यदि उस दर पर मुद्रा- 
बाजार में पूरी न हो सकी, तो बेंक आफ इंग्लेण्ड भेजी जाती थी और उसका 
सोना खरीद लिया जाता था। इस तरह से जो मांग की अधिकता होती थी वह 
खप जाती थी और घुमा-फिरा कर उसकी पूर्ति हो जाती थी; उधर बाजार में 
मांग ओर पूर्ति का प्रिमाण बराबर रह जाता था। “इस तरह प्राविधिक दृष्टि 
(९८४7४८७ [007४ ० ए८५) से स्वर्ण-मान वह यूक्ति ठहरती है जिफके द्वारा 
यह निश्चय रहता है कि मुद्रा-बाजार में मांग और पूर्ति हमेशा एक दूसरे के 
समान रहेगी। अथवा और ठीक-ठीक परिभाषा दें तो कहेंगे कि दोनो चीजें 
एक दूसरे से इतना अधिक न घट-बढ़ जायेंगी कि विनिमय-दर में १ प्रतिशत (क) 


(क) दो खर्ण-विषयों ( 2000 0077(5 ) के बीच का फर्क उस दशा में बहुत ही 
कम होता है जब कि दो देश पास-पास होते हैं---लन्दन और न्यूयार्क जेसे एक दूसरे से 
दूर नहीं होते । . इस तरह से १९२९ में जोड़ा गया था कि लन्दन और पेरिस के बीच 
प्रायः १३ से १ प्रतिशत तक का फके है। 
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स्वर्ण-मान के कार्य ३६९ 


'से अधिक हेरफेर होते का मौका आ जाय । संक्षेप में यह भी एक खास तरह का 
'कीलन ([0०0277४) ही है । 


' स्वर्ण-मान के ये दोनों काम तक के हिसाब से बिलकुल स्पष्ट हें। पहले का 
ध्येय. नोट-प्रचलन के परिमाण पर नियंत्रण रखना होने के कारण इसका स्पष्ट 
सरोकार मुद्रा के भीतरी मूल्य से हैं। हम इस कारण इसे “घरेलू स्वर्ण-मानर 
((07%6८४४४०८ ४००१ 8970 270) कह सकते हें। दूसरे का ध्येय मुद्रा के 
बाहरी मूल्य का नियन्त्रण है, अतः हम उसे “अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मान” ( रंशादा- 
72४07 8०४ #27व0%70 ) कह सकते हैं। घरेलू स्वर्ण-मान में प्रमुख मुद्दा 
( ८००वांधरं ए०ंगा ) परिमाण का वह अनुपात है जो कानूनत सुवर्ध-संचय 
और चाल मद्रा के बीच स्थापित किया गया हैं। अस्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मान का 
सार यह है कि मुद्रा को स्वर्ण में परिवर्तित होने की योग्यता होनी चाहिये 
अर्थात मुद्रा की एक अदद के साथ सोने की इकाई का मूल्य-सम्बन्ध निश्चित 
होना चाहिये। कोई देश इसमें से एक कार्य कर सकता है--दूसरे को उसे 
छोड़ना पड़ेगा । उदाहरण के लिए जब पौंड स्टिंग ने स्वर्ण-मान छोड़ दिया 


'(अन्तर्राष्टीय स्वर्ण-मान से मतलब हैं ) तब १९३१ में बंक-कानून को वह घारा 


जिसमें मुद्रा-परिवतंन' की व्यवस्था रखी हुई थी स्थगित कर दी गयी और बेंक आफ 
इंग्लैण्ड पर यह पाबंदी नहीं रह गयी कि इसे निश्चित दर में सोना रखना ही पड़ेगा 
या सोना देना ही पड़ेग।, चाहे जो भी प्रचलित दर हो उस समय । परल्तु मुद्रा 
और बेैंक-नोट कानून की जिस धारा में यह व्यवस्था दी गयी थी कि बेक उतने 
ही नोट छापे जितना उसके स्वर्ण-कोष के हिताव से उसे छापने का आदेश दिप्र। गया 


है, वह स्थगित नहीं हुई | .यह स्वर्ण-कोष, जो १९३९ तक चला, इस उद्देश्य से 


उसी पुराने निश्चित स्वर्ण-मूल्य से जोड़ा गया था यद्यपि वर्तमान मूल्य से उसका 
कोई मेल नहीं था । अब इसके प्रतिकूल यह संभव हो भी सकता हैँ कि 


मुद्रा को सोने में बदल सकने की योग्यता रहे और इसलिए अच्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण- 


मान मान्य किया जाता हो, परन्तु देश में जितना परिमाण स्वर्ण का हो उसमें 


ब्कल्कक.. व्यूनटाल ब्त जीी 
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और प्रचलित मृद्रा के परिमांण में कोई सम्बन्ध हीन हो। १९१४ के पहले 
फांस उसी स्थिति में था। स्वर्ण-मान के ये दोनों काम, न केवछ साफ-साफ और 
अलग-अलग हैं, वे बराबर आपस में लड़ जाया भी करते हें। यदि मुद्रा के 
पीठ पर स्वर्ण-राशि रखनी ही हो तो पह स्वयंसिद्ध बात है कि सोना उस 
अवस्था में निर्यात के लिए प्राप्य न होगा। वह तभी प्राप्य होगा जब स्वर्ण-बल की 
पाबन्दी नोटों के या मुद्रा के जारी किये जाने के लिए न रहे । नतीजा यह है कि 
वह देश जो घरेलू और अच्तर्राष्ट्रीय दोनो प्रकार के स्वर्ण-मान रखता है वस्तुत: 
उसे दो-दो स्वर्ण-कोष रखने पड़ते हँ--एक रखा रहता हैँ और दूसरा काम 
भें आता है । 

इन दा प्रकार के स्वर्ण-मानों में अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मान ही महत्व की 
चीज है। घरेल स्वर्ण-मान तो उस काम के करने का एक भोंडा तरीका 
हैं जो दूसरी विधियों से बहुत अच्छी तरह पूरा किया जा सकता है अगर करना 
हो। (क) दूसरा और अत्तर्राष्ट्ीय स्वर्णमान ही एक उपाय है जिसके द्वारा 
आज तक विनिमय की स्थिरता कायम रखने में इतने लम्बे अर्से तक समर्थ हुआ 
जा सका हैं। इसलिए घरेल स्वर्ण-मांन के वर्णन में हमें अधिक परिश्रम 
करने की आवश्यकता नहीं है, हम उसके सम्बन्ध में थोड़ा कुछ कह कर इस पुस्तक 
के शेष पृष्ठों में अब अस्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मान के सम्बन्ध में ही वर्णन करेंगे । 


घरेलू स्वण-मान 
पस्ता। 00005577. 607.0 $&५४०५४7० 
किसी देश के स्वर्ण-कोष में तथा उस देश की मुद्रा के परिमाण में जो सम्बन्ध है 
वह ऐतिहासिक उद्गम (07877) रखता है।यह उस बात का अवशेष चिन्ह है 
जबकि काणशजी मुद्रा और बेंक का बकाया ये सब ठोस सिक्‍तके का प्रतिनिधित्व करते 


अिलीनजलम-ममभं-+मसपकक++-0ककनतकमनपत लननननाना, 





अननिननानमाओन. 





>> 3-५३ न पाक ५ मनन... 


/ककलकनिनानानाना-न--++++. आाभ। बक, 


(क) ४४ १२३३-३४ देखिये। 


घरेल स्वर्ण-मान ३७१ 


थे। किन्तु इस तत्व को इतने दिनों तक बचाकर रखे रहना इस निगृढ़ अंध- 
विश्वास का प्रमाण है कि मुद्रा वही पक्‍की है जिसका आधार सोना है बद्यपि भले ही 
वह सोना सरकारी खजाने में बंद हो जहां जनता की पेठ नहीं । उदाहरण के छिए 
इंग्लेण्ड में ऐसी कोई व्यवस्था नहीं हैँ कि १ पौंड का नोट रखने वाले जब चाहें 
तभी उसको सोना में परिवर्तित करा के । इस नोट का मोल तो वास्तव में इसी बात 
पर हैँ कि स्वयं वह और अन्य छोग उसको मुद्रा कह कर स्वीकार करते है । तो भी 
सोना का प्रभाव इतना अधिक है कि यदि पूछा जाय तो साधारण जनता तक 
कहेगी कि उसका नोट इसी कारण कीमती हूँ कि उसके पीछे सुवर्ण का बल हैं 
जो बेंक आफ इंग्लेण्ड में सुरक्षित है। परन्तु यह पुराना अंधविद्वास अब 
समाप्त हो चला हे । १९३९ साल में जब कि महायुद्ध छिड़ गया तो बंक आफ 
इंग्लेण्ड में जितना सोना था वह्‌ विनिमब-समानता-खाते (+डटध788 ४६परशी- 
22707 ०८०५०) पर चढ़ा दिया गया जहां से यह वाहरी पयोग के लिए 
ग्राप्त हो सकता है। वतंमान में ( १९४७ की बसंत ऋतु में ) हर एक पौंड नोट 
के पीछे केवल >> पेंस मूल्य का सोना है, फिर भी नोटों पर जो विश्वास था 
बह कुछ भी कम नहीं हुआ । 

आधुनिक यूग में स्वर्ण-संचय रखकर नोट चलाने की शर्ते केवल इसी उद्देश्य 
से है कि अपरिमित संख्या में नोट छपने न' तग जायें। पर इस ध्येय को पूरा 
करने के लिए इससे कम बरबादी वाले अन्य उपाय भी हें। उदाहरण के लिए 
वह उदाहरण दिया जा सकता है जो फांस में किया गया था। १९१४ के पहले 
फांस में यह हुक्म हुआ था कि एक निश्चित संख्या से अधिक मूल्य के चोट न छापे' 
जायें चाहे उनके एवज में कितना भी सोना रखा जाय था नहीं। सबसे अच्छा 
और समभदारी का तरीका यह होता कि मुद्रा-अधिकारियों के शुभाशय 
(2000 5८४5८) पर विश्वास रखा जाय. और किसी तरह के नियम-कानून इस 
सम्बन्ध में न बनाये जायें। नोटों की बाढ़ स्फीति का परवर्ती व्यापार हैं। यह 
आश्या करना कि मुद्रा-वृद्धि की प्रक्रिया को छोड़ देने से हम स्फीति' को रोक सकेंगे _ 
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बैसी ही गलत आज्ञा है जैसे कि पहाड़ी से नीचे की ओर आनेवाली मोटर को 
पेटोल रोक कर ठहराने की आशा करना । यदि अधिकारियों पर इतना भरोसा न 
किया जाय कि स्फीति को बढ़ाने वाला कोई कार्य न करेंगे तो ठीक नहीं होगा-- 
मुद्रा की पूर्ति को रोक देने से केवल बेंक-सम्बन्धी संकट ही पेदा होगा । 

मुद्रा के परिमाण को सीमित रखने के लिए निम्नतम स्वर्ण-कोष की पाबन्दी 
न केवल व्यर्थ है, प्रत्युत विद्वेषमूलक भी है क्योंकि इस काम से मुद्रा का 
परिमाण तो स्थिर नहीं हुआ केवल सुवर्ण के परिमाण और मुद्रा के परिमाण के 
बीच का सम्बन्ध स्थिर होकर रह गया । और यदि सुवर्ण का परिमाण स्वयं ही 
हास-वृद्धि पूर्ण हो तो घरेलू स्वर्ण-मान मुद्रा के परिमाण को सुस्थिर न कर के 
उसे और अस्थिर बनायेगा। 

इस विचार में कुछ औचित्य अवश्य है कि संसार की सभी मुद्राओं के पीछे 
जो सोने का सुरक्षित कोष है, उसे एक साथ छेकर कहा जाय तो उसमें अधिक 
ह्ाास-वृद्धि नहीं है। सोना प्रायः न बरबाद होने वाली धातु है और खालनों से 
किसी भी अल्प अवधि के भीतर जो सॉना निकाला जायगा वह॒वतंमान स्टाक 
का एक छोटा-सा अंश ही होगा । इस प्रकार यदि वर्तमान स्टाक वाषिक उत्पादन 
का २० गृना हे तो वाधिक उत्पादन दूना होने पर भी सम्पूर्ण स्टाक में केवल 
५ प्रतिशत की वृद्धि होती है। पर यह बात जितनी पक्की मालूम होती है उतनी है 
नहीं क्योंकि यह तो सम्पूर्ण सोने के स्टाक की बात है जो सभी प्रकार के इस्तेमाल में 
आता है। मुद्रा में जो सोना लगता है उसका परिमाण तो घट-बढ़ सकता है 
जबकि संचयकारी उसको सहेज कर रखदें या पश्चिम के सोनाखोर उसे तह- 
खानों से बाहर लायें अथवा पूरब के लोग अपनी महिलाओं के जेवर बेच दें। इससे 
भी अधिक विकासोन्‍न्मुख प्रसारमान संसार को अधिकाधिक मुद्रा चाहिये ओर 
यदि सोना का वाषिक उत्पादन मुद्रा की देतन्दिन वर्धभान आवश्यकता के अनुरूप 
न बढ़े तो या तो मुद्रा की अधिकता हो जायगी या अभाव और तब मूल्य के बढ़ने- 
घटने का रुख पेदा हो जायगा। यह बात १९वीं शताब्दी के मुद्रा-इतिहास से 
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बे 


साफ-साफ भलकती है, जैसा कि अध्याय ४ में बताया गया हें। (क) १८२० से 
जबकि नेपोलियन-यूद्धों की समाप्ति हो गयी १८५० के बीच के काल में सोने का 
स्टाक उत्पादन के विस्तार के साथ मिलकर नहीं चल रहा था, हीन पड़ रहा था। 
नताजा यह है कि ऐसे भी साल हुए हें जिनमें दाम चई हें और ऐसे भी कि 
जिनमें दाम गिरे हें, औसत रुख गिरने का ही रहा है। १८५० में 
कैलिफोनिया और अस्ट्रेलिया में साने की नयी-नयी खानों का पता लगा और इससे 
उसकी पूर्ति में वृद्धि हुई कि दाम चढ़ने लगे। १८७३ से सोने का उत्पादन फिर 
मुकाबिले में कमजोर पड़ने लगा। फलत: कई देशों ने जिनमें जर्मन साम्राज्य का 
नाम हम ले लें अपने-अपने यहां पहले-पहल स्वर्ण-मान की परिपादी शुरू की और 
इसलिए सोना की सीमित प्राप्ति को लेकर होड़ भी बढ़ने लगी। १८७०--८० 
में जो लम्बी मंदी फेल रही थी, यह होड़ भी इसका एक जबदंस्त कारण था। 
अंत में १८९६ में दक्षिण अफिका के रेंड नामक बृहद्‌ सोने की खान को पता लगने 
तथा सुवर्ण-खनन की अच्छी से अच्छी रीति का विकास होने के कारण सोने की कुछ 
प्रचुरता हुई और मूल्य-स्तर एकवार फिर ऊंचा गया। (ख) 


(क) पृष्ठ १४७ देखिये । 

(ख) इन युगों के विषय में विस्तार के साथ सर वाल्टर टी. लेटन तथा लेखक 
की लिखी हुई पुस्तक “80॥ वञा70व4ंपटाठम ६० पीठ 8ए06ए ० शल॑टटड” में 
वर्णन हुआ है। यह बात स्मरणीय है कि दीर्घावधि काल में सी मृल्य-स्तर के बनाने- 
बिगाड़ने की सारी जिम्मेदारी मुद्रा की पूति को नहीं दो जा सकती । यह तो केवल 
मूल्य-बृद्धि को सीमावद्ध करती है। मूल्यों का स्फीतिमूलक बढ़ाव तब तक जारी रहेया 
जब तक इसको रोकने के लिए कुछ किया न जायगा । और मुद्रा का असाव जो साख 
के अभाव के कारण होता है (अर्थात्‌ सदस्य वंकों का नगद्‌ रिजव कम होता जाता है) 
और यह स्वयं सोने की कमी से होती है ( अर्थात केन्द्रीय बेंक का रिजर्व-अनुपात कस 
होते-होते निम्नतम कानूनी स्तर पर आ जाता है )--ये ही वे चीजें हैं जो रोक की तरह 
थीं। इसलिए मुद्रा की पूर्ति का काम ग्रामोफोन के गवनेर से लिमता-जुलूता है--- 
यह मोटर में गति नहीं ला सकता पर उसको बहुत तेज होने से रोकता है। अगर 
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टी कह 

इस तरह देखने में आता हैं कि इस विश्वास का कोई कारण नहीं है कि मुद्रा 
को सोने के साथ बांध रखने से उसके परिमाण की स्थिरता रखी जा सकती है। 
१९२८-३० में, उस मंदी के बाद जो १९१४-१८ के युद्ध-काल के बाद बाजारों में जा 
गयी थी यह विश्वास होने लगा था कि सोने का अभाव होगा । उस समय वर्तमान 
सोने की खानों के उत्पादन के सम्बन्ध में विश्वासपूर्वक भविष्यवाणी की जा सकती थी 
और किसी नयी खान के पता लगने की संभावता इतनी कम थी कि भूगर्भवेत्ताओं के 
मतांनुसार उसे नहीं में समझता उचित कहा जाता था। इसलिए ऐसा समझा 
जाता था कि अब सुवर्ण-मुद्रा का परिमाण ऐसा त बढ़ सकेगा जो १९३० और ४० के 
दशकों में होनेवाले वाणिज्य-विस्तार की गति के साथ-साथ चल सके । समझा जाता 
था कि इस कारण मूल्यों का गिराव होगा और मंदी भी आयेगी । 

परन्तु घटतायें आशानुरूप नहीं घटीं। १९३१ से प्रारम्भ होकर संसार की 
मृद्रायें सोने से सम्बन्ध-विच्छेद कर के टूटने लगीं। उदाहरण के लिए पौंड स्टिंग 
जो एक ऑंस सोने के मूल्य के एक चौथाई से कुछ ही कम मूल्य का होता था अब 
आठवें भाग से भी कम मूल्य रखता है । डालर का मूल्य अपने पहले स्वर्ण-मूल्य का 
अब पांच में से तीन हिस्सा ही रह गया है । फुंसीसी मुद्रा फांक (727८) का 
पतन तो इससे ओर अधिक हुआ है । अगर आज का पौंड कम सोना के मूल्य का है 
तो इससे यहु निकला कि एक ऑऔंस सोना आज अधिक पौंडों से आता हे । इसलिए 
सचम्‌च ही लंदन में सोने का मूल्य ८५ शिलिंग से बढ़कर १७२ शिलिंग प्रति ऑंस 
हो गयां है। इसका मतलब यह होता है कि संसार की सोने की खानों के सोने का 
वजन तो जंसे का तेसा हे पर वह कीमत' में बहुत बढ़ गया है। जब १९२८-३० 
में ऐसा छगता था कि सोने का अभाव होगा, तो यह अभाव सोने के परिमाण के 


गामोफोन का स््रिय कमजोर हो जाय या उसमें चाभी न रहे तो गवनेर हो या न हो 
उसकी गति धीमी होने ही छगेगी । उसी तरह सोने की सीमित पूति के कारण 
सीमित मुद्रा की श्राप्ति मूल्यों को एक निश्चित मुद्दा से ऊपर जाने नहीं देती पर यह उसे 
नीचे गिरने से भी रोक सके ऐसा नहीं है । 
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मूल्य के हिसाब से जोड़ा जा रहा था। अब तो मूल्य-वृद्धि के अभाव ( 50079886 ) 
का डर चला गया हें--वहु बदल कर अब तो 'सुभाव ( $पाएशा ) में अर्थात 
वास्तविक अधिकता में परिणत हो गया है !। पुर असलियत यह है कि मूल्य-वृद्धि 
के कारण उत्पादन को बड़ी प्रेरणा मिली हे । 'ब्वान खोदनेवालों की मजदूरी ओर 
सोना निकालने के प्रकरण में अन्य जो व्यय हें वे तो मुद्रा के हिसाब से निद्चित हें, 
सोने के हिसाव से नहीं। सोने की कीमत के साथ वे तो नहीं बढ़े। इस तरह 
सुवर्ण-खान का धंधा करना वहुत लाभजनक धन्धा हो गया और ऐसा भी हुआ कि 
घटिया दर्जे के कच्चा सोना ([ 07८5 ) निकालने अथवा अधिक गहराई के कारण जिन 
खातों को छोड़ दिया गया था उनमें भी काम शुरू हुआ । संसार का स्वरणोत्पादन जो 
१९२९ में १९५ लाख औऑंस था वह दस साल के वाद ३९० लाख ऑस पहुंच गया। 
इसके अतिरिक्त १९२९ में जितना सोना निकाला गया उसका मूल्य ८५ शिलिंग 
प्रति ऑंस की दर से ८३० लाख पौंड हुआ और १९३९ के उत्पादव का १६८ शिलिंग 
की दर से ३२८० लाख पौंड पर पहुंच गया । इस मूल्य और परिमाण दोनो की मूल्य 
वृद्धि के अतिरिक्त और भी बढ़ती सोने की हुई। वह इस तरह कि स्वर्ण-संचय 
करने वालों ने उसका ऐसा लचीला दाम देखकर अपने गहने अथवा जमा सोना बेच 
दिये । यों एक यूग के भीतर ही सोने के अभाव की आशंका उसकी बहुत बड़ी 
अधिकता की वास्तविकता में बदल गयी । 

४ स्थिति का यह सहसा परिवर्तत अपने आप यह दिखाने में समर्थ हे कि केवल 
उन कानूनों के बना लेने से जिनके द्वारा मुद्रा के परिमारा और सुवर्ण के परिमाण के 
बीच सम्बन्ध रखने की व्यवस्था हो मूल्य में स्थिरता रहने की गारंटी नहीं है । 
सोने की कीमत और इसलिए स्वर्णाधार पर निर्मित मुद्राओं की कीमत कुछ भधिक 
स्थिर रहे और उन्तकी क्र+-शक्ति समान रहे यह उद्देश्य प्राप्त करने के लिए तरह- 
तरह की यृक्तियां सुझाई गई हैं । इन सभी युकतियों में सोना के उत्पादन या मांग 
पर कुछ नियन्त्रण रखने की योजना हे । जब तक मुद्रा के सहारे के लिए कुछ प्रति- 
शत सोना सुरक्षित रखने का रिवाज है, सोने की मांग, मुद्रा की मांग का ही एक अंश 
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है आर फिर यह घूम कर धन की मांग का एक अंश ठहर जाता है । फिर धन की 
मांग क्‍या है कि उस काम का परिमाण हे जो धत के लिए ( 770769 छ०7४£ 
किया जाय या उस कारबार का परिणाम' [ किसी-किसी के विचार से विनिमय-अनुपात 
का प्रभेद (क) ] है जो धन पैदा करता है अथवा अपने साधनों का वह हिस्सा हे जिसे 
मनृष्य धन की शकल में रखने का निश्चिय करते हें (दूसरे के विचार से )। (ख़) 
सोने की पूर्ति का मतलब है वर्तमान स्टाक और हर साल का उत्पादन। यदि 
मांग पूति की अपेक्षा तेजी से बढ़ रही हो ( अर्थात्‌ यदि संसार की आर्थिक अभिवृद्धि 
सोने के स्टाक की अभिवृद्धि से आगे निकल गयी हो ) तो सोते का मूल्य बढ़ेगा ही 
और फिर उलटी हालत में इससे उलटा परिणाम होगा । जब तक सोने की 
कीमत निश्चित है और बढ़ नहीं सकती तो एक ही उपाय है जिसके द्वारा सोने की 
मूल्य-वृद्धि हुई है, ऐसा झलकने लगेगा। वह यह हे कि अन्य चीजों की कीमतें 
तो गिरी हों पर सोने का मूल्य नहीं गिरा हो। इसलिए इस समस्या को हम दोनो 
यूक्तियों से सुलझा सकते हें। पहली युकति यह है कि कोई ऐसा तरीका निकाला 
जाय जिसके द्वारा सोने की पूर्ति को उसकी मांग के साथ संतुलित किया जा सके 
जिससे कि इसका मूल्य चलविचल न हो । और दूसरे, यदि सोने के मूल्य के चल- 
विचल को नहीं रोक सकते तो वह परिवर्तन इस तरह प्रकट हो कि अन्य वस्तुओं के 
मूल्यों में कोई हेरफेर न' होकर सोने के मूल्य में ही हेरफेर हो जाय । 
इस लाइन पर कई तरह की विभिन्‍न योजनायें प्रस्तुत की गई हैं । पहली 
योजना तो, स्पष्ट हैँ कि अन्तर्राष्ट्रीय विषय हे क्योंकि यह किसी भी एक देश की 
ताकत की बात नहीं है कि वह सोने की पूतिं का निश्चय करे | अगर कोई ऐसी संस्था 
बनाई जाय जो संसार भर की सोने की खानों का ठेका ले ले और उसे इस तरह चलाये 
कि नफा हो या न हो, वह इतना ही सोना निकाले जिससे मांग ओर पूर्ति संतुलित 
रहे तो भी वह सोने के अभाव में शक्तिहीन रहेगी । इस तरह की विचार-धारा 


(क) पृष्ठ १४४ देखिये । 
(ख) प्रृष्ठ १५४-७५ देखिये । 
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चलती-चलती यह स्वरूप लेती है कि वास्तविक सोने की पूर्ति को नियन्त्रित करने के 
बदले सोने के बदले किसी दूसरी धातु को स्वीकृत कर के उसकी पूर्ति को नियन्त्रित 
किया जाय । उदाहरण के लिए यह सुझाव दिया गया है कि संसार भर के केन्द्रीय 
बकों के स्वर्ण-भंडार को स्थानान्तरित कर के एक ही अन्तर्राष्ट्रीय संगठन के 
अधीन कर दिया जाय जो सोना के एवज में 'सुवर्ण-सर्टिफिकेट' जारी करेगा। ये 
सर्टिफिकेट केन्द्रीय. बेंक वाले अपने स्वर्ण-कोप के स्थान पर रखेंगे और सोने के 
चलाचल के बदले उन्हीं का चलाचल किया जायगा । उस अन्तर्राष्ट्रीय संस्था के लिए 
तब यह संभव होगा कि वह आवश्यकता के अनुरूप कम या अधिक सर्टिफिकेट जारी 
करे और इस तरह मुद्रा के काम के लिए सबको वरावर सोने की पूर्ति करे। जब 
तक राष्ट्‌ अपना अलग-अरूग सर्वोपरि सत्ताधिकार कायम रखेंगे और एक दूसरे 
को सम्देह की निगाह से देखते रहेंगे और जब तक सोना बहुमूल्य घातु माना जाता 
रहेगा, यह योजना प्रायः अव्यावहारिक ही रहेगी। इस योजना में एक संगोवन 
भी इस आशय का आगे छाया गया हूँ कि वह अन्तर्राष्ट्रीय अधिकारी एक सीमित 
संख्या में सुवर्ण-सर्टिफिकेट जारा किया करे और किसी भी केन्द्रीय बेंक से यह न 
कहे कि तुम्हारे पास जो सोना है वह तुम दे दो । यह सुझाव यदि सबको स्वीकृत 
हो तो इससे सोने की कमी तो दूर हो जायगी पर यह उसके प्रति संचय को रोकने 
की शक्ति नहीं रखता फलतः यह भी स्थायित्व को तोड़नेवाला ही सिद्ध होगा। 

इस समस्या से जूकने का दूसरा उपाय यह हो सकता हे कि इसके अस्थिर 
उपयोग का मुकाबिला करने के लिए इसका अस्थिर दाम नियत किया जाय । अब 
यह चीज भी अन्तर्राष्ट्रीय स्तर पर ही की जा सकती हे । पर इस सुझाव का 
सब से बड़ा गण यह है कि अलग-अलग राष्ट्रों द्वारा भी अपने यहां अलग-अलग 
अमल में आ सकता है। इस प्रकार की सर्वोत्तम योजना वह हु जिसे “कमोडिटी 
डालर” (007077007 6००४) नाम दिया गया है और जिसका प्रतिपादन सब 
से पहले प्रोफेसर इरविन फिशर ने कई साल पहले किया था। इस योजना को 
अमेरकी सरकार ने १९३३ में कुछ दिन के लिए क्रियान्वित किया था। इस 
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योजना में यह बात है कि जब कभी मूल्य-स्तर १ प्रतिशत कम हो तो वह॒ सोने के 
मूल्य में प्रतिशत वृद्धि के बराबर है; इसलिए सोने के मूल्य को एक प्रतिशत 
बढ़ाकर हम इस मूल्य-हास का इलाज कर सकते हें । सोने के मूल्य का यह 
उत्थान अपने ही मूल्य में प्रतिध्वनित होगा और अन्य चोजों को दबने से बचा लेगा । 

इस सिद्धान्त में सरलता और गणित के समान शुद्धता भी है। पर अभाग्यवश 
यही विश्वास नहीं जमता कि यह काम में आ सकता है। सोने के मूल्य में वृद्धि 
होने का एक ही उपाय है और वह यह है कि केन्द्रीय बेंक के स्वर्ण-कोष में वृद्धि 
की जाय और इस तरह से और भी मुद्रा सजित करने योंग्य बना दिया जाय । 
परन्तु अल्पकालीन चलाचल में मूल्य-स्तर को मुद्रा की पूर्ति से कमोवेश ताल्लक 
रहता ही है । कभी-कभी मंदी के दिनों में, जैसा कि १९३०-३३ में हुआ था मुद्रा 
की पूतिं के वर्धभान होने पर भी मूल्य-हास हो सकता हे। यह सही है कि मूल्य 
नीचा हो था सुवर्ण-मूल्य ऊंचा हो, दोनों एक ही बात हैं। पर इसका अर्थ यह 
नहीं है कि सोने के मूल्य में वृद्धि होना ही चीजों के मूल्य-ह्ास का कारण है । 
जैसा कि पिछले अध्यायों में हम लोगों ने देखा हे, मूल्य-हास पूंजी और बचत की 
संयुक्त गति-विधियों का भी परिणाम हो सकता है जिसके साथ मुद्रा की पूर्ति के 
परिमाण का कोई सम्बन्ध नहीं हो सकता । इस सैँद्धान्तिक आलोचना की सत्यता 
अमेरिका के अनुभव से साबित हो चुकी हे जो उसे कमोडिटी डालर-योजना की 
परीक्षा के समय हुआ । 

सोने के मूल्य को स्थिर रखने अथवा दूसरे शब्दों में कहें, तो इसके अभाव को 
दूर करने का एक दूसरा उपाय यह है कि द्वि-धातु ( 007८०»7 ) मुद्रा की 
स्वीकृति हो अर्थात सोने और चांदी दोनों धातुओं के सिक्के चलाये जायें । पिछले 
यूग में लोगों ने इस सुझाव का पसन्द भी किया है। दो सौ साल पहले तो चांदी 
ही प्रधान मुद्रा-धातु थी। आज भी चांदी और मुद्रा के लिए जो फ़ान्सीसा शब्द 
है वह एक ही है। सोना सब से पहले ग्रेट ब्रि न में मुद्रा में लगाया गया और 
तब धीरे-धीरे उन्नीसवीं शताब्दी तक अन्य बड़े-बडे देशों ने सोने के सिक्के बनाये । 


न सात 2०अस सकल पनरनताक कपल पपका. क्‍ध--बधकान्+ अनमा नभीा “ञ«+ज 7: 7-7“: फल 
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ऐसे लोग हमेश्ञा ही रहे हें. जिहोंने चांदी के वहिष्कार की निन्‍न्दा की है और यह 
राय दी हैँ कि पुतः इसी को अपना मुद्रा-मान वनाथा जाय। इस चांदी-गुठ 
( शएटा। एथ7४ 7 ) में प्रधानतः वे लोग थे, जिनके पास चांदी की खान हैं 
और इसलिए उनकी स्वाभाविक कामना यह रहती है कि चांदी की मुद्रा बनने 
लगे, तो उसकी मांग बढ़ जाय और उसकी कीमत ऊंची हो। परन्तु जब कि 
साधारण मूल्य-स्तर गिर रहा हो और इसका कारण यह दिया जा रहा हो कि 
सुवर्ण के अभाव से यह मूल्य-स्तर-पतन हो रहा है तो ऐसे समय चांदी के लिए 
कुछ दलील हो सकती है और उसकी मुद्रा चालू कर के मूल्य-हास और उसके 
परिणाम में आयी हुईं मन्‍्दी को रोका जा सकता है । ऐसे समय दोनों घातनुओं 
के सिक्‍के रखने की बात उन लोगों को तो अवद्य ही पसन्द आयेगी, जिनकी 
अधिक हानि इस चीज से हो रही हो अर्थात ऐसे समय किसान इसको सबसे अधिक 
चाहेंगे। अमेरिका में जो एक वार चांदी के पक्ष में बड़ा आन्दोलन चला था 
उसका कारण यही था। संयोग से पश्चिमी राज्य अधिकांश में कृपि-प्रदेश भी 
थे और उनके अन्दर चांदी की खानें भी थीं। सन्‌ १८८०-९० की भारी मनन्‍्दी 
के बाद १८९६ में अमेरिकी प्रेसिडेन्ट का जो चुनाव आया था, उस समय यह आंदो- 
लन खूब जोर पकड़ गया था। उस समय यह 'द्विधातु मान्यता ही चुनाव का 
विषय बन गयी थी, जब कि जनतन्त्र पार्टी के उचस्मीदवार विलिमय जेनिग्स 
ब्रायन ने ( #परब्ण इ७००४ंण४8४ िएथ7 ) इसी मुद्दा पर किसानों का 
समर्थन प्राप्त कर लिया था और वह अपनी प्रगल्भ वाणी में चारो ओर यह 
प्रचार करता-फिरता था कि “हम सोने के कस पर मनृष्यता का वलिदान देखना 
नहीं चाहते । 

इस सुझाव में यह नहीं कहा गया कि सोना को एकदम से छोड़ कर अब 
चांदी को ही मुद्रा-धातु बना दिया जाय, कहा यह जाता है कि दोनो ही रहे। 
सोने के साथ चांदी की मुद्रा भी चलाई जाये। यह सुझाव दिया गया था कि 


मुद्रा एक निश्चित दर पर परिवतंतीय रहे ( ब्रायव ने मांग की थी कि २०६७ 


| 
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डालर प्रति पौंड सोने का भाव रखा जाय तथा १*२५ डालर चांदी का; अर्थात 
१६ : १ का अनुपात ) और मुद्रा के पृष्ठ पर जो सुरक्षित पूंजी रखने की बात हैं वह 
या तो चांदी में रहे या सोना में अथवा दोनो में । इस प्रस्ताव में एक ही भारी 
अवगण यह है कि दोनो धातुओं के बीच का मूल्य-अनुपात हमेशा ठीक नहीं रह 
सकता । दोनो के ही मूल्य-निश्चय के सूत्र भिन्‍न हैं और दोनो पर अलग-अलग 
प्रकार की मांग और पूर्ति का प्रभाव पड़ता है। इस कारण कोई भी दाम जो 
एक बार.निश्चित होगा वह आगे चल कर एक के लिए कम और दूसरे के लिए 
अधिक हो ही जायगा । अगर एक ही देश द्विधातु के मन्तव्य को स्वीकार कर के 
उसे क्रियान्वित करे ( मान लें कि वह अमेरिका है ) और संसार के अन्य देशों में 
चांदी का कोई निश्चित मूल्य नहीं रखा जा सके, तो अमेरिकी चांदी वहां १२९ 
डालर के निश्चित मूल्य में या तो सस्ती पड़ेगी था मंहगी । अगर अन्य देशों के 
मुकाबिले अमेरिका में चांदी सस्ती पड़ीं तो संसार के अन्य देश वहां सोना भेज कर 
अपने देश को चांदी ले जायेंगे और अगर वह मंहगी पड़ी तो अपनी चांदी भेज कर 
यहां सोना खरीद लछेंगे। इसलिए यदि सारे संसार में यह 'द्विधातु'-प्रस्ताव मान 
लिया जाय, तब इसके सफल होने की अधिक संभावना है, पर तो भी दोनो धातुओं 
के निश्चित दाम से हमेशा यह संभावना रहेगी कि किसी की खान रखना कम 
हानि या लाभमजनक रहेगा और किसी की अधिक । ऐसे विश्व-व्यापी समाधान 
के अभाव में संसार में यह हो रहा है कि दोनो में से एक को मुद्रा-धातु माना गया 
हे---कहीं केवल सोना माना गया है और कहीं चांदी, और ऐसी परिस्थिति में यह 
बात स्वाभाविक ही है कि इनका मूल्य स्थिर न रहे । (क) 





(क) इस कठिनाई से बचने के लिए माशल ने एक दूसरी युक्ति बतायी है जिसका नाम 
उसने संयुक्त घातु' (3५7777८८०877) दिया है। उसके प्रस्ताव के अनुसार मुद्रा को न 
केवल सोना का बल रहेगा न चांदी का और न वह किसी एक में ही परिवर्तनीय रहेगी; 
न जनता की राय के अनुसार इस सम्बन्ध में काम होगा और न केन्द्रीय बेंक की । उसने 
प्रस्ताव किया कि मुद्रा सोने और चांदी में परिवर्तनीय कर दी जाय और सम्भमवतः यह 
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जब से चांदी को मुद्रा-धातु से खारिज कर दिया गया है उसकी कीमत सोने की 
कीमत से अधिक गिर गयी है और १९३२ के अच्त में तो चांदी और सोने के मूल्य का 
अनुपात १६:१ के बजाय ८२:१ हो गया था । १९३३-३४ में इस वात के प्रयत्न 
किये गये और खासकर अमेरिका में कि चांदी का दाम कुछ बढ़े और १५९३४ के अन्त 
में यह अनुपात ७०:१ का रहा। किन्तु कुछ ही दिन ऐसा रह कर यह पुनः अपनी 
पूर्वावस्था में चला गया बल्कि उससे भी ऊपर उठा। १९३९ में महायुद्ध छिंड़ने 
के समय तो यह अनुपात ९६:१ का हो गया था। चांदी के मूल्य का यह परिवर्तेन 
संसार के अधिकांश हिस्से के लिए कोई प्रभाव नहीं रखता था जहां के लिए चांदी 
एक धातु छोड़ कर अन्य कुछ भी नहीं परन्तु संसार के दूसरे हिस्से के लिए यह भी 
एक महत्वपूर्ण वस्तु हैं। चीन की मुद्रा का आधार चांदी थी और वहां की चांदी की 
मुद्रा एवं स्वर्ण-मान-देशों की मुद्रा के वीच जो विनिमय-दर निश्चित थी वह उसी 
प्रकार घटती-बढ़ती रहती थी जिस प्रकार सोना और चांदी के मूल्यों में क्वास- 
वृद्धि होती रहती थी। इसलिए चीनी मुद्रा में बड़ी तेज गिरावट की गयी । यह 
गिरावट १९३३ तक रही और उसके बाद जिस तरह से गिरावट हुई थी उसी 


नननीनिना-लनिनननन-++त+तत- लिन ++ >> >> «34 नाना न नल कान 


नियस छागू किया जाय कि मुद्रा का परिवर्तन सोना और चांदी दोनों को मिला कर बनाये 


गये पाशों से हो सकेगा। मानले कि एक ऑंस सोना और १० ऑऔंस चांदी मिला 
कर ११ ऑऔंस के पाशे बनाये गये, उनका दास निश्चित कर दिया गया और केन्द्रीय 
बैंक से कहा गया कि वह इन्हीं पाशों का लेन-देन करे । उसको निखालिस सोना या 
निखालिस चांदी देने-लेने से रोक दिया गया। सुरक्षित कोष भी मान लें कि इसी संयुक्त 
धातु के पाशों में रखा गया । इस व्यवस्था में चांदी और सोने की कीमत को मुक्त रूप से 
घटने-बढ़ने की छूट रहेगी, शर्ते यह है कि उनका सम्मिलित मूल्य न घटेगा न बढ़ेगा | इस 
प्रकार यह संसव हो सकता है कि विख्-सुद्रा (००77075 ८ए/०८४०८ए) के हछिए दोनो 
धातुओं की सम्मिलित पूर्ति की आवश्यकता समान रहे । यदि मुद्रा का धातव आधार 
रखना बहुत जरूरी ही हो, और सोने का अभाव पड़ जाने की संभावना भी हो तो अकेले 
सोना के रखने से इस संयुक्त घातु-प्रथा को रखना अधिक अच्छा होगा। किन्तु इसमें 
सी सोने के अधिक होने की संभावना को रोकने का कोई उपाय नहीं है । 
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तरह सहसा उसका मूल्य बहुत उठा दिया गया। इस प्रकार चीन पहले तो 
अपनी मुद्रा के अल्पमूल्य और फिर अधिकमूल्य-धारण से पीड़ित हुआ। दोनो 
में से कोई भी अवस्था अच्छी आथिक दशा की सूचक नहीं हे पर अधिकमूल्य-धारण 
की अवस्था इनमें अधिक हामिकर हें॥ चीन में जो कृत्रिम मन्दी लाई गयी उसने 
वहां अधिक नुकसान किया--इससे कम नुकसान तो अमेरिका में हुआ था जहां 
चांदी का दाम बढ़ा दिया गया था। असल में चांदी को मुद्रा-धातु के पद पर 
पुनः आसीन कराने के लिए अमेरिका की जो चेष्टा हुई उसी के कारण चीन' को 
अपना चांदी का आधार छोड़ने को लाचार हो जाना पड़ा। चीन ने इसके बाद 
अपनी मुद्रा के लिए दूसरा आधार बनाया जों १९३९ तक पौंड स्टिंग के साथ 
बंधा हुआ था। 

इस प्रकार हम देखते हे कि किसी स्थायी धातव मुद्रा की प्राप्ति के लिए कई 
तरह के सुझाव आ रहे हैं। वे सुझाव हें अन्तर्राष्ट्रीय सुवर्ण-सरटिफिकेट, कमोडिटी 
डालर, द्विधातु-प्रचलन और संयुक्त धातव योजना (8शणा76(2!7877 ), पर इन 
सभी सुझावों के साथ एक खास कमी यह लगी हुई है कि जब उनकी बहुत 
आवश्यकता रहेगी, उनको क्रियान्वित ही नहीं किया जा सकेगा। ये सारे सिद्धान्त 
अपना आधार परिमाष-सिद्धान्त पर रखते हे--इनके भीतर यह विश्वास भरा 
हुआ हें कि व्यवसाय-चक्र सुद्रा की संख्या पर निर्भर है और इसलिए 
आशिक सुव्यवस्था में पहला काम यह है कि मुद्रा की कोई स्थिर पूर्ति प्राप्त की 
जाय । परल्तु पिछले अध्याय में हमने कहा है कि यह सुझाव तो बहुत सीधा-सादा 
है। यह सही है कि मंदी धन की कमी कर के लायी जा सकती है परन्तु मनन्‍्दी का 
यह न तो एक मात्र और न बहुत प्रचलित कारण है; और मुद्रा की एक स्थिर 
संख्या भी कर दी जाय तो भी वह किसी देश को मेंदी से बचा हीं सकती । इसके 
अतिरिक्त पिछले अनुच्छेद में हमने मुद्रा की कुछ चर्चा कर दी है और यह दिखाया ह 
है कि घरेलू स्वर्ण-मान के परिशोधन के लिए क्या-क्या युक्तियां की जाती हेँ। 
असल में य॑ चीजें धन के परिमाण को नियमित करने के उद्देश्य से ही की जाती हें । 
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मुद्रा की संख्या में कमी करने से धन के परिमाण में कमी हो भी सकती है, नहीं भी 
हो सकती है । कभी-कभी तो ऐसा होता हैं कि ये दोनो दो विभिन्न दिद्याओं को जाती 
हैं। यों अगर सभी तरह के धन के परिमाण की कमी के साथ-साथ जब मुद्रा की 
संख्या में भी कमी हो जाती है और गहरी मंदी का आलम छा जाता है, साथ ही साथ 
जब वकों पर से भी विश्वास उठने लगता है (जैसा कि अमेरिका में १९३०-३३ में 
हुआ था ) तो जनता मुद्रा को संचित कर के गिरते हु धन के परिमाण को रोकते 
को चेष्टा कर सकती हैँ और इस अवस्था में मुद्रा का चलन-चालन वढ़ जाता है । 
इस प्रक्रिया को रोकने से कुछ नहीं होता, इससे कठिनाई और बढ़ती है और वेंकों 
पर और भी गभीरतम संकट आ ज़ाता है । यह सच है कि मुद्रा की संख्या का 
प्रभाव मूल्य-स्तर एवं व्यापारिक स्थिति पर पड़ता हैँ, परन्तु यह बात भी सही 
हैं कि चालू मुद्रा का परिमाण व्यवसाय के परिमाण पर निर्भर करता है जिसे 
उपस्थित मूल्य-स्तर तथा व्यापार-स्थिति में, जनता चेक को छोड़कर नगद पैसे के 
जरिये करने लग जाती हैं। यह कोई कारण नहीं है, यह तो प्रतिफल हें। 
इससे यह बात निकली कि कोई भी यूक्‍क्ति, जिसका एक मात्र प्रभाव मुद्रा के 
परिमाण पर होता है, साधारण मुद्रायिक स्थिति को उन्‍नत करते और आब्िक 
सुस्थिरता लाने में बहुत कम सहायक हो सकती हे । 

तब घरेल ( 60776570 ) स्वर्ण-मान को कायम रखने की क्‍या कोई और 
दलील हमारे पास हो सकती है, यदि हम घरेल्‌ स्वर्ण-मान को अन्तर्राष्ट्रीय 
स्वर्ण-मान के सम्बन्ध से निश्चित करने की चेष्टा करें ? हम तुरत आगे चछ कर 
यह बतायेंगे कि अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण- मान का एक आवश्यक कदम यह हैं कि जब 
सोना किसी देश से बाहर निकलता जा रहा हो तो उस देश के आर्थिक व्यवस्था- 
पृक लोग ऐसे समय मूल्य-स्तर गिराने के उद्देश्य से ऋण पर रोक-थाम लगाते हैं 
और जब सोना बाहर से देश में आ रहा होता है तो वे ऋण-विस्तार की' छूट दे देते 
हैं। जब सोना सुरक्षित कोष से निकाला जाता और बाहर भेजा जाता हें तब 


मुद्रा को संकुचित करना पड़ता है। यह एक युक्ति है जिससे यह निश्चित हो 
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जाता है कि इस स्वर्ण-निर्यात का सही-सही परिणाम प्राप्त होगा । पुराने जमाने में 
जबकि धन का अधिक भा मुद्रा द्वोरा ही ढंका रहता था और जब कि मुद्रा में स्वर्ण की 
प्रधानता रहती थी, यह युकति' बहुत कारगर होती थी। क्योंकि च [लू मुद्रा में 
से सोने के सिक्कों के निकल जाने का अर्थ यह हुआ कि सम्पूर्ण धन का उतना-सा 
अंश तिकल गया । पर आधुनिक धन-व्यवस्था में स्वर्ण के लिए दी जाने वाली 
इस दलील में भी वे ही खामियां हें जिनकी ओर अभी इंगित किया गया है कि 
इसमें तन केवल परिमाण-सिद्धान्त का अप्रत्यक्ष स्वीकार भरा हुआ हे प्रत्यूत यह 
धारणा भी भरी हुई है कि सुरक्षित स्वर्ण-कोष की ह्वास-वद्धि के बाद तुरत ही धन 
की सम्पूर्ण पूर्ति में भी हास-वृद्धि होने लगती है ऐसी दशा में घरेल स्वर्ण- 
मान को रखना बेवकफी ही होगी जबकि इस ढंग से अनिश्चित रूप में वह 
अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-माव की सहायता करता है, घदि मान लिया जाय कि अच्तर्राष्ट्रीय 
स्वर्ण-मान को कायम रखना अच्छा भी है । इसके अतिरिक्त, जैसा कि पहले बताया 
गया है, दोनों एक दूसरे को बाधा भी देती रहती हें चुंकि चाल मूद्रा के पीछे सोने 
का एक सुरक्षित कोष रखने के निश्चय के कारण निर्यात के लिए सुवर्ण की कमी 
पड़ जाती है । 

परन्तु जब तक बहुमूल्यता एवं दुलेभता का भाव सोने से चिपटा हुआ हैं, 
जब तक साधारण जन उस मुद्रा पर अधिक भरोसा रखने की प्रवृत्ति रखते हैं 
जिसके पीछे सोने का बल हो, ओर जब तक देश-देश में इतना सोना प्राप्य हो कि 
इस मुद्रा-सहायता का क्रम चछ सके तब तक घरेल स्वर्ण-मान को कायम 
रखने की एक जबर्दस्त मनोवैज्ञानिक दलील थी। परन्तु दो-दो महायद्धों की 
आवश्यकताओं ओर इनके बीच की अवधि में जो आर्थिक गड़बड़ी हुई उसके 
कारण यह दलीरलू अब कमजोर पड़ गयी है। संसार के अधिकांश देश अपना 
समस्त स्वर्ण-भण्डार बेचकर गोला-बारूद खरीद कर रखने को वाध्य हुए हें । उनकी 
जनता को कागजी मुद्रा से काम चलाना पड़ा है जिसका कोई स्वर्णाधार नहीं था। 
और इन देझ्षों ने यह देख लिया है कि यदि देश के अर्थाधिकारी उचित और संयत 
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ढंग से काम करें तो इस तरह की कोागजी मुद्रा भी पूर्ण विश्वसनीय हो सकती हे । 
घरेल स्वर्ण-मान प्रथा अब स्वाभाविक मौत मर रही है और स्वर्ण को अब 
अधिकाधिक रूप से इसके लिए छोड़ दिया गया हे कि वह बनन्‍्तर्राष्ट्रीय मुद्राओं 
के पारस्परिक सम्बन्ध निश्चित करने का अपना कार्य करे। 


द अन्तराष्टीय स्वणे-मान 
पफफ पषणाफ्ार७ 70750, 6070 87.35703787 

घरेल स्वर्ण-मान को मुख्यतः केवल धन के परिमाण और मूल्य-स्तर पर उसके 
प्रभाव से मतलब रहता है । अच्तर्राष्टीीय स्वर्ण-मान का सरोकार मुद्रा के वाह्ममृल्य 
से और विदेशी विनिमय की स्थिरता की रक्षा से है । यहां पर उस म॒दह्दया को फिर से 
दुहरा देना अच्छा होगा कि स्वर्ण-मान की यूक्ति कभी किसी खास उद्देश्य की पूर्ति के 
लिए जान-बूभकर नहीं निकाली गयो थीं। जिसको हमने इसका घरेलू कार्य- 
कलाप कहा है, स्वभावत: उस अविश्वास से पैदा हुआ है, जो इस घातव मुद्रा की 
दुनिया में कागजी मुद्रा के प्रति लोगों का रहता था। अगर नोट को सोने के सिक्‍के के 
साथ चलाना था तो यह देखा जाता था कि वे सुवर्ण-मृद्रा के एवज में जारी किये 
जायें, वे बहुत अधिक परिमाण में न जारी किये जायें और उप्तके परिवर्तन में दिया 
जाने वाला सोना सदा खजाने में सुरक्षित रहे । विचित्रता यह है कि ये सावधा- 
नियां अब भी बर्ती जाती हँे--इस यूग में भी जिसमें समस्त धन कागज 
में परिणत हो गया है और सोने के सिक्‍के करीब-करीब लुप्त ही हो गये 
हैं। यह वह यूग आ गया है जिसमें मनृष्य अपने कागजी धव से सोना बदल 
लेने की तब तक परवा नहीं करता जब तक कि उसे देश के बाहर भेजना नहीं 
चाहता हो । 

यही चीज अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मान के कार्य में भी हँ। जब देश की मुद्रा का 
अधिकांश भाग सोने का था तो दो देशों की मुद्राओं के मूल्य में सामान्य-सा ही अंतर 
पड़ सकता था--बशर्ते कि दोनो वजन में पूरी हों, उनकी धातु निखालिस हो और 
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वे चलते-चलते घिस-घासकर खराब न हो गयी हों और उनका वजन कम न हो 
गया हो। पाछे चलकर जब नोट अधिक चलने लगे तो उनकी सद्यः परिवतंनीयता 
ओर छुद्र रकम ने पूर्व स्थापित स्वत: चालित विनिमय की स्थिरता को बिना छेड़- 
छाड़ किये स्थापित रहने दिया। पर और भी पीछे चलकर जब बेंक का जमा 
मनुष्य के धन' का महत्वपूर्ण भाग बना तब स्थिति में कुछ उलभन पैदा हुई | यह सच 
है कि जब तक वेक के जमा को आंसानी से सुवर्ण में परिवर्तित कर लिये जाने की 
सुविधा मौजूद थी तब तक लंदन के बेंक में जमा पौंड स्टलिंग और च्यूयाक के बेंक में 
जमा डालर में मूल्य-विभेद बहुत नहीं होता था। परन्तु यह तरीका स्वत: सिद्ध 
और ठगाई विहीन भी नहीं था क्योंकि इसमें परिवर्ततीयता की समस्या अब ढुका 
दी गयी थी। जब किसी देश की मुद्रा में अधिकांश भाग सुवर्ण-सिक्‍कों का होता है 
तब तो उसे सोने में तबदील करने का झगड़ा ही कहां रहा ? -यह तो सोना है ही । 
परन्तु जब किसी देश की मुद्रा कांगजी हो जाती है या उससे भी कम तात्विक पदार्थ 
मुद्रा का रूप लेता है, जैसे कि बेंक का जमा, तो उसके सोने में परिवर्तित होने का 
काम न' तो स्वाभाविक रह जाता है और न स्वयं सिद्ध । हम आगे जो कई प्रकार की 
युक्तियां बताने जा रहे हैँ, ऐसी दशा में करनी पड़ती हैं, जिससे कि मुद्रा की परिवर्ते- 
नीयता सुरक्षित हो जाय । 

परन्तु इन युक्तियों का विकास धीरे-धीरे हुआ है । इनमें ऐसे उपाय विनिमय 
की स्थिरता को कायम रखने के लिए करने पड़ते हें जो शुरू-शुरू में ऐसे स्वाभाविक 
होते हें कि उनके विषय में कोई सवाल ही पैदा नहीं होता । स्वर्ण-मान के प्विकास के 
इतिहास के पीछे, जैसा कि वह १९१४ के पहले तक था और जिस समय जान-बूझकर 
यह फैसला किया गया था कि विनिमय की स्थिरता के लिए चेष्ठा की जाय, कोई 
श्रेणी नहीं है । प्रत्युत इसके उलटे प्रथम महायुद्ध छिड़ जाने तक स्थिर विभिमय- 
दर की उपादेयता के सम्बन्ध में कोई प्रश्न ही पैदा नहीं हुआ था। स्थिरता 
प्रायः एक शताब्दी से चली आ रही थी और जब कभी कुछ अस्थिरता 
आयी भी तो वह लड़ाई, क्रान्ति तथा आर्थिक विपत्ति के कारण ही आयी 
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श्र 


थी। (क) यह ज्ञान कि बहुत-नसे ऐसे कारण भी हो सकते हें जिनसे विनिमय 
की स्थिरता को छोड़ना पड़ सकता है, बिलकुल ही पिछले ३० साल के अंदर 
की उपज है । 

किस युक्ति से स्वर्ण-मान विनिमय की स्थिरता को कायम रखता है, यह पहले 
ही वर्णित हो चुका है। विदेश्षी मुद्रा की जो मांग विदेशी रुद्रा-विनिनय-वाजार 
में सीधे विनिमय की प्रक्रिया द्वारा टकसाली समता ( फ्ाशां एछाएाए ) की 
दर से एक या आधा प्रतिशत के प्रभेद पर आंसानी से पूरी नहीं हो सकती, उसे 
विनिमय-बाजार से निकालकर सुवर्ण-वाजार में फंक दिया जाता है । इस तरह 
से विदेशी मुद्रा-विनिमय-बाजार में जो मांग पहुंचती है उसे पूर्ति कं बरावर रखने की 
चेष्टा की जाती हे । परन्तु यह कदम इस बिना पर उठाया जाता है कि वह मांग 
सुवर्ण-बाजार में जाने पर, वहां की इस हें के अनुसार कि चाहे सोने की जितनी 
भी मांग आवे पूरी कर दी जायगी, पूरी हो जाने का भरोसा नहीं रहे तो जो लोग 
विदेशी मुद्रा लेने की नीयत से विनिमय-बाजार में जते हें वे स्वर्ण-बाजार में जाने को 
तैयार न हों। और अगर वे यह न समझें कि वहां, जाने से हमको जो सोना 
मिलेगा उसको बेच कर हम प्रति पौंड ४८५ डालर प्रा जायेंगे, वे विनि- 
मय-बाजार से हा चिपटे रह जायें और उन लोगों के साथ चढ़ा-ऊपरा कर के जो 
पौंड से डालर बदलने आये हों, वे मिघिमय की दर को गिरा कर ४-८४ डालर 
प्रति पौंड या उससे भी कम कर दें। सचमुच उन्हें इस बात का ही विद्वास नहीं 
चाहिये कि एक पौंड में उन्हें लन्दन में ११३ ग्रेन सोना मिल जायवगा, उन्हें इसका 
भरोसा भी होना चाहिये कि ११३ प्रेन सोने की कीमत उन्हें न्‍्यूमार्क में ४८६९३ 
डालर मिल जायगा, जिस कीमत मेँ जहाज-नाज्ञा आदि का खर्च भी शामिल है। 
मुद्रा की सोना में परिवर्तन-क्षमता तथा सोना की मुद्रा में पलट जाने की योग्यता 

(क, हां, सोने और चांदी के सिक्के के बीच की विनिमय-द्र की अस्थिरता की विपत्ति 
के अनिरिक्त, जो स्थिरता-प्राप्ति की दो वेकत्पिक विधियों के बीच की दूरी की बहुमुखी 
प्रसारण-प्रवणता ( तए2/४८०८८४ ) के रूप में उपस्थित की जा सकती हैं। 
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के बिना स्वर्ण-मानत विनिमय-दर की स्थिरता का बीड़ा नहीं उठा सकता। इस- 
लिए स्वर्ण-मान की समस्‍या मुद्राओं की सोने में परिवर्तित होने की क्षमता 
की सभस्या! में बदल जाती है । 

मुद्रा की परिवर्ततीयता ( ०07ए८/४०॥0 ) को तभी कायम रख सकते हैं 
जब कि असन्तुलित व्यवसाय का दायरा, जिसकी संभावना सोने के चलाचल के 
कारण बढ़ जाने की रहती है, अधिक और हठ-युक्‍त ( [067अडंट्या ) नहीं हो। 
यों साधारण स्वर्ण-मान के दिनों में किसी भी एक दिन स्वर्णं-मान की ४८४ 
से ४८९ डालर प्रति पौण्ड की दर के दर्म्यान, यदि पौण्ड के एवज में डालर की' मांग 
उसी दिन की डाल्र के एवज में पोण्ड की मांग से अधिक रही तो बंक आफ इंग्लेण्ड 
निश्चित रूप से इस प्रवाह को अधिक दिन चाल नहीं रहने दे सकता क्‍योंकि उसका 
स्वर्ण-संचय तो अनन्त नहीं है । देश के भातर बाहर से लगातार स्वर्ण-प्रवाह आता 
रहे इसमें भी परेशानी होती है पर बह परेशानी उतनी स्पष्ट नहीं है। यदि बेंक 
को नित्य अधिकाधिक सोना खरीदते ही जाना पड़े तो उसकी सारी पूंजी तो सोना 
में लग कर तहखाने में जा बेठेगी । और यह सोना वहां पड़ा रहता है--कमाता 
कुछ नहीं। फिर बेक का खर्च केसे चलेगा ? स्वाभाविक है कि अधिक आम- 
दनी ( 77709 ) से बेंक एक दिन तंग आ जायगा और इस क्रम को रोकने का 
उपाय करेग।। यह काम वह ऐसे ही कर सकता है कि पौण्ड की एक अतिरिक्त 
वहद्‌ पूर्ति का प्रबन्ध कर ले जिससे वह पौण्ड की मांग पूरी करता रहे। इस तरह 
सोने की लगातार आमदनी में कम परेशानी है बनिस्बत लगातार रफ्तनी (009७) 
के । ऐसा एक उदाहरण है जिसमें एक देश ने सोना से ऊब-डूब होकर उसकी खरी- 
दारी बन्द कर दी थी, ( १९१४-१८ के युद्धकाल में स्वीडन ऐसा ही देश था ) पर 
ऐसे देशों की संख्या कम नहीं है जिन्होंने सोने की' रफ्तनी इसलिए रोकी कि उनके 
पास का सोना समाप्त होने पर आ गया था। फिर भी सिद्धान्त में वह दलील 
दोनो ओर लागू है और हम कह सकते हें कक केवछ एक ही तरीका सोने और मुद्रा 
की निर्मुक्त परस्पर परिवर्तनीयता (८९८ ॥70९7-207ए०८धोंज7ए) का यह है कि 
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विदेशी विनिमय-बाजार में किसी मुद्रा की मांग ओर वहां पर उस्तकी पूत्ति स्थायी 
रूप से असन्तुलित न हो जाने पावे । सोने का चलाचल मांग अथवा पूर्ति की 
अधिकता को स्थायी रूप से सम्हाल सकता हैँ पर उसमें भी यह ताकत नहीं है 
कि वह स्थायी अधिकता को सम्हाल सके । 

इसलिए अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मात में ऐसी यूक्तियों का समूह रहना चाहिये 
जिनका प्रयोग कर के मांग और पूर्ति के बीच यदि कोई असंतुलन आ जाय तो उसे 
दुरुस्त किया जां सके । अध्याय ७ में जो भिष्कर्ष निकाला गया हूँ उसे यहां दुहरा 
देना अच्छा होगा । किसी मुद्रा की मांग और पूर्ति अन्तर: उस मुद्रा-क्षेत्र में चल 
रहे मुल्य-स्तर और व्यय-मान (८08.) तथा संसार में चल रहे मूल्य-स्तर तथा 
व्यय-मान के पारस्परिक सम्बन्ध पर निर्भर करता हें। यदि किसी देश का मूल्य- 
स्तर अपेक्षाकृत ऊंचा हो तो इसकी मुद्रा की मांग गिरेगी और इसकी पूर्ति बढ़ 
जायगी । स्वर्ण-मान की अवस्था में इस बात से यह होगा कि सोने की रफ्तनी बढ़ 
जायगी--यह बाढ़ आकस्मिक नहीं होगी, वाल्कि लगातार और दिन-दिन बढ़ते 
हुए परिमाण में सोना देश से बाहर जाना शुरू जायगा। इसके विपरीत यदि 
देश में, बाहरी दुनिया के मुकाबिले मूल्य-स्तर नीचा हुआ तो देश में लगातार 
सोने श्री आमदनी होती रहेगी। इसलिए मुद्रा की परिवर्ततीयता को समस्या 
इस कारण उठती है कि उसके द्वारा जब सोना बाहर हो तो मूल्य-स्तर गिराकर 
उसे रोकां जाय और जब वह देश में आ रहा हो तो मूल्य-स्तर बढ़ा दिया जाय । 

परन्तु कोई यूक्ति जो मूल्य-स्तर पर प्रभाव डालने की नीयत से की जायम्ी 
अपना उद्देश्य पूर्ण करने में कुछ समय लेगी । मध्यस्थित समय (776777 (067700) 
में सोने की रफ्तनी रोकने के लिए कुछ अन्य कदम भी उठाने पड़ेंगे। यह स्मरण 
करें कि अध्याय ७ में हमने उन अस्थायी तत्वों की चर्चा की थी जिनका प्रभाव 
म॒द्रा की मांग और पूर्ति पर पड़ता है। ये तत्व हैं दीर्घावधि पूंजी का चलाचल, 
अल्पावधि पूंजी का चलाचल और स्ट्टेबाजी ( ॥८८ए०ॉ०»7०० )। दुढ़ता पूर्वक 
स्थापित स्वर्ण-मान युक्त मुद्रा-व्यवस्था में, सट्रेबाजी को तो खारिज ही कर दिया 
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जा सकता है क्‍योंकि उस अवस्था में जब तक स्वर्ण-मान को कायम रखा जायगा, 
विनिमय-दर ज्यादा से ज्यादा १ प्रतिशत से अधिक घट-बड़ नहीं सक ती और इसलिए 
इसमें सट्टेबाजी की बहुत कम गुंजाइश हो सक्रती है। पूंजी का चलाचल रह जाता 
है। अध्याय ७ में यह बताया गया था कि मुद्रा के मूल्य पर इसका प्रभाव स्थायी 
नहीं रहता पर लम्बे समय तक तो रह सकता है और किसी भी हालत में हमलोग 
किसी ऐसे तत्व की खोज में हें जिसको स्थिति पर कब्जा कर लेने के उद्देश्य से जल्दी 
से जल्दी जमा किया जा सकता हो जब तक कि अधिक धीरे-धीरे चलने वाला और 
स्थायी परिवर्तत मल्य-स्तर में नहीं आता । द 

तब, जब सोना की भारी रफ्तनी सामने आती है, केन्द्रीय बेंक ऐसे तत्वों को 
चाल कर देता हे जो अन्त में मूल्य-स्तर में गिरावट ले आते हैँ साथ ही जो आंतरिक 
पूंजी के चलाचल (सज़क्ाएें ८०797 770ए2767॥ा४ ) को प्रोत्साहित कर देते 
अथवा कम से कम पूंजी को बाहर चले जाने से (0प्राशवादें ८8[7स्‍97 77096- 
77८70) रोक देते हें। ये दोनो काम बेंक-दर को बढ़ाकर और ऋण-प्राप्ति पर 
रुकावट डालकर पूरे किये जा सकते हैँं। हमलोगों को अध्याय ६ में यह सन्देह करने 
की बहुत-सी दलीलें मिली हें कि मूल्य-स्तर को प्रभावित करने का केन्द्रीय बेंक का 
काम सदा पूर्ण प्रभावशाली नहीं हो सकता । परन्तु ब्याज-दर की वृद्धि और कर्जदारी 
की सेक-थांम से निश्चय ही मूल्य-स्तर गिरने रूग जाता है। साथ ही साथ बेंक- 
दर की वृद्धि तो पूंजी-बाजार (८क[आंथों 7757/7८0) पर भी असर डालती है । थोड़े 
दिन के लिए लिये गये कर्ज की ब्याज-दर--बेंको द्वारा पेंचां की मांग, सरकारी 
खजाने वाले बिल और विभिमय-पत्रक पर मिलने वाली छुट की दर आदि---पर तो 
तुरत प्रभाव पड़ता है। इसलिए ऐसे धन को, जो साधारणत: थोड़े काल के लिए 
लगाया जाता है, अब यह इच्छा होगी कि केन्द्र में भाग जायें जहां ऊंचा ब्याज 
मिलता हे । यदि हूंदन में बेंक-दर बढ़ा दी जायू, तो लंदन के बेंक और महाजनी 
का कार्य करने वाले अन्य लोग अपने उस धन को, जिसे उन्होंने अमेरिका, पेरिस 
ओर अन्यान्य क्षेत्रों में रख छोड़ा है, तुरत लंदन में ले आयेंगे और विदेशी बेंकों 
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को भी अपना जमा लंदन में रख देना ही अधिक लाभदायक जंचेगा । रूंदन की 
ओर जो इस धन का वहाव होगा उससे पौंड की मांग बढ़ जायेगी और सोने का 
निर्यात बंद हो जायगा । १९१४ के पहले, जवकि विश्व भर के व्यायार के एक बड़े 
भाग को विनिमय-पत्रकों के जरिये अर्थ-सहायता मिलती थी और ये पत्रक हूंदन 
के बँकों के ऊपर जारी किये जाते थे, लूंदन के मुद्रा-वाजार में चालू व्याज-दर 
को बढ़ा दिया गया । इसका नतीजा यह हुआ कि पत्रकों की संख्या में आनन- 
फानन में कमी हो गयी। इसलिए जो घन पुराने मुहत-पूरे विलों के भुगतान- 
के लिए लंदन भेजा गया वह उस धन से कहीं अधिक बढ़ गया जो धन छंदन 
से बाहर नयी विलों के एवज में भेजे गये । इस तरह से पड स्टिंग की सांग 
पूर्ति की अपेक्षा तुरत स्वाभाविक प्रवाह में और अधिक हो गयी | 

बेंक-दर की वृद्धि समय आने पर उस व्याज-दर पर असर डालती हैं जो 
दीर्घावधि सिक्‍यूरिटियों पर मिल सकती है । बक-दर की बढ़ती के वाद हा प्राय: 
निश्चित रूप से ब्रिटिश सरकार की सिक्‍यूरिटियों में गिरावट आ जाती हे जिससे 
उनमें अच्छा फायदा मिलने लगता है । हमने अध्याय ६ में बताया है कि पूँजी- 


च्ज 


जो 


नमः 


बाजार के हर कोने-अंतरे में व्याज-दर की बढ़ती के विस्तार के मार्य में कई तरह 
की बाधायें हैं। परन्तु बेंक-दर की बढ़ती से सभी दरों में कुछ बढ़ती के छक्षण 
आ जाते हैं, इस बात से इनकार नहीं किया जा सकता । जव लूुंदन में व्याज-दर 
बढ़ती की दशा में हो तो बाहर के ऋण चाहने वालों को तो लंदन में और भी कड़ा 
ब्याज उधार लेने के लिए देना पड़ेगा। इसे कारण वे लंदन में उधार न काढ़ कर 
अन्यत्र उधार काढ़ेंगे यथा शायद उधार लेना ही कुछ दिनों के लिए मुल्तवी कर देंगे। 

इस तरह बैंक-दर में अगर बढ़ती होगी तो विदेशियों द्वारा ऋण लेने के 
काम में कुछ कमी हो जायगी । हमलोग इसी से समझ सकते हें कि बेक-दर की 
बढ़ती के तीन परिणाम होते हैँ अगर इसके साथ-साथ ऋण देने पर भी रॉक 


लगायी जाय । सबसे जल्दी इसका प्रभाव यह होगा कि अल्पावधि वाली बेंक- 
पूंजी आकर्षक हो जायगी यानी मुद्रा की मांग बढ़ेगी। समय के लिहाज से दूसरा 
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प्रभाव यह होगा कि विदेशियों को मिलनेवाले ऋण में कास होगा यानी विदेशी 
वितिमय-बाजार में मुद्रा की पूर्ति घटेगी। और तीसरे यह होगा कि मूल्य-स्तर 
धीरे-धीरे नीचे की ओर रुख करेगा और इससे मुद्रा की मांग भी बढ़ेगी और उसकी 
पूर्ति भी कम होगी। इसके विपरीत बेंक-दर की घटती और ऋण हेने में सुविधाओं 
की वृद्धि से कम मुद्दत वाछा बेंक-पूंजी ( छधयांतं78 पिा।ते$ ) बाहर भागने 
लगेगी, विदेशी ऋण में वृद्धि होगी और मूल्य-स्तर ऊंचा उठेगा, जिनमें से हर 
एक का प्रभाव यह है कि वह मुद्रा की पूर्ति के मुकाबले में उप्तकी मांग को कम 
कर डालेगा। 


१९१४-१८ के महायुद्ध के पहले तक अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मान के संगठन का प्राय 
यहा खाका था। यह प्राय: अनहोनी बात है कि जैसा बताया गया है ठीक वसा 
ही काम इससे पूरा हुआ हो । फिर भी यह ऐतिहासिक सत्य है कि १९१४ के 
पहले के यूग में ग्रेट ब्रिटेन में ही यह सबसे अधिक नहीं चला था वरन उन देझ्षों में भी 
चला थां जो अपना बाजार खुला रखते थे। इसका कारण अधिकतर यही था कि 
वह जमाना बिलकुल 'साधारण' था, इसमें सनन्‍्देह नहीं है। उस समय अच्तर्शाष्ट्रीय' 
पूंजी का चछाचल न बहुत अधिक होता था और न वह अस्थिर ही था, और कम' 
मुहृत वाली पूंजी की सट्टेबाजी उस समय प्रायः अनजान-सी चीज थी | १९१४ के 
बाद से शायद कोई सार नहीं बीता है जब कि संसार के किसी न किसी देश को 
आधिक अवस्था में कमजोर न पाया गया हो पर इसके पहले किसी भी प्रधान 
मुद्रा के सम्बन्ध में इस तरह की शंका नहीं उठती थी। उस जमाने में लम्दन 
निस्सन्‍्देह आर्थिक जगत की राजधानी था और लंदन होकर गुजरने वाले 
अत्तर्राष्ट्रीय भुगतानों का परिमाण अन्य किसी भी केच्द्र में होने वाले लेन-देन का कई 
गुना होता था। तो भी बैंक आफ इंग्लेंड का सुरक्षित कोष जिसपर इस कारबार 
का सम्पूर्ण ताध्ा-बाना रचा हुआ था अन्य देशों से, जैसे फांस से, अमेरिका से, 
छोटा था और दोनो विश्वयुद्धों के युग में जो काम-काज हुआ था उसमें केन्द्रीय 
बेंकों पर जितना सोना रखने की जिम्मेदारी डाली गयी थी उससे बहुत ही छूद्र 
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था। (क) परन्तु अनुभव यह हुआ कि बँक-दर वाली युक्‍कति, जिसे युद्ध के 
तुरत पहले तक खुले बाजार के कारबार की सहायता भी नहीं मिलती थी, 
इसके लिए काफी थी कि यह सुरक्षित स्वर्ण-कोष न बहुत नीचा गिरे न बहुत 
ऊंचा चढ़े । ह 

इस प्रकार से स्वर्ण-मान का सुन्दर नियम यह है--जब सोना घर में आ रहा हो 
तब तो ऋण का कारबार बढ़ाओ और जब वह बाहर जा रहा हो तो उधार का 
कारबार समेटो । कोई केन्द्रीय बेंक इस नियम को थोड़े दिनों के लिए छोड़ सकता 
हैं अगर वह सोना खोने और उसके पाने दोनो की परवाह न करे । और ऐसा समय 
भी आ जाता है जब कि इस नियम का पालन करना वेवकूफी-सा लगता हैं। 
१९१४-१८ की लड़ाई के पहले ब्रिटेन में हर साल शरद के अन्त में पौंड कमजोर पड़ 
जाया करता था जिसका कारण पौंड का वहिर्गमन होता था। पौंड फिर बसन्‍्त 
आने पर मजबूत होता था। यह मौसिमी चीज-सा हो गया था । 

आधुनिक आर्थिक युग के इतिहास में, जब कि सोने के सिक्के ही धन की पूति के 
अधिकांश भाग होते थे, सोने के चलाचल का आय: आपसे आप प्रभाव घरेलू 
ऋण-कारबार की स्थिति पर पड़ता था । क्‍योंकि जब सोना बाहर भेजा जाता था 
तो यह निर्यात स्वयं ही मुद्रा-पूति के प्रतिकूल था। १९१४ तक दोनो तत्वों के 





(क) १९१३ में बैंक आफ इंग्लेण्ड का स्वणे-कोष प्रायः ३ई करोड़ पौंड का था । इसमें 
से १ करोड़ पौंड का सोना नोटों के पीछे सुरक्षित रखा रहता था और शेष २३ करोड़ 
पौंड सोना सोने के निर्यात के लिए रखा गया था। ३१ मार्च १९३५ को बेंक आफ 
इंप्लेण्ण और सरकार दोनो का सोना मिलकर प्रायः ५६ करोड़ पौंड का हो गया था। 
इसमें से २१ करोड़ पौंड नोट-चलन के लिए रखा गया और ३५ करोड़ पौंड निर्यात के 
लिये प्राप्य था। परन्तु यह बटवारा प्रायः नुमाइशी था क्योंकि सरकारी खजाने को 
अजुमृति ग्राप्त थी कि सोना को एकदम से चाहे तो दूसरे मद में ले जाये । और युद्ध 
छिड़ जाने पर तो आ्रायः सब का सब सोना इस तरह से निर्यात के मद्‌ में चछा गया था। 


युद्ध के पहले भी जो इतनी भारी रकम का सोना निर्यात के लिए रखा जाता था, इससे 
जाहिर होता है कि विदेशी मुद्रा-विनिमय-बाजार का कितना विस्तार हो रह्दा था । 
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बीच में तना सम्बन्ध रहा कि अनाड़ी भी समझता था कि यह स्वतः स्वाभाविक 
चीज हैँ । बेंक आफ इंग्लेण्ड का अतिरिक्त सुरक्षा-कोष इतना छोटा था कि अपनी ही 
पुरुतगा के लिए बेंक आफ इंग्लेण्ड के लिए यह जरूरी हो गया कि इस सुरक्षित कोष 
के ऊपर यदि कोई ड्राफ्ट हो तो उसकी तुरत चुकती करता था। इसके अतिरिक्त इस 
सुरक्षित कोष के साथ दो तरह का खर्च भी लगा हुआ था। अगर ब्रिटेन में चीजों का 
मूल्य बढ़ता हो, और वह अन्य देशों से अधिक बढ़ रहा हो तो सोने का रुख बाहर 
जाने का हो जायगा । परन्तु उधर सोने की मांग सिक्‍के बनाने के लिए भी बेक आफ 
इंस्लेण्ड से होगी कि जनता की जेब में कुछ अधिक चाल सिक्का पड़े और व्यापारियों 
के तह॒वाल में भी कुछ रखने के लिए हो जांय'। इसके विपरीत जब इंग्लैण्ड में 

अन्य स्थानों से अधिक मूल्य-हास हो रहा होगा तो बेक आफ इंग्लेण्ड में बाहर से भी 
और जनता का ओर से भी सोने का आगमन होने लगेगा । इसलिए अपने ही स्वार्थ के 
विचार से बेंक आफ इंग्लैण्ड सोना के चलाचल को एकाध सप्ताह से अधिक खला 
रहने नहीं दे सकता। अन्त में इसे भी उस स्वर्णिम नियम ( 8४०वंका 76 ) 
को मानना पड़ता है जो एक तरह से स्वतः: चालित तो नहीं है पर ऐसे तत्वों से 
मंडित है जो स्वतः चालित-से लगते हें । 


१५१४ के पहले संसार की जो अवस्था थी उसमें स्वर्ण-मांन बहुत अच्छी तरह - 
चला । उस समय विधिमय-दर की स्थिरता कायम रखने के लिए थोड़ा भी प्रयत्म 
करने की आवश्यकता नहीं पड़ती थी फलत: ऐसा लगता था कि यह चीज परम 
स्वाभाविक है। उन दिनों भी विभिन्‍न देशों की अर्थ-व्यवस्था आज से कुछ कम 
विचित्र नहीं होती थी। उन दिनों भी अमेरिकी घास के मैदानी हिस्सों 
([7था77८8) में जो अर्थ-व्यवस्था थी वह लंकांशायर की अर्थ-व्यवस्था से भिन्‍न 
पड़ती थी, आज भी पड़ता है। परल्तु अन्तर्राष्ट्रीय स्वर्ण-मान की यूक्ति से ये सभी 
विभिन्न आर्थिक ढांचे एक ही मुद्रा-रीति ( 7076६7ए उएडटात ) एवं एक ऐसी 
मूल्य-रीति (7706 5ए&679) के भीतर समा लिये गये थे कि वे सभी एक सद्श 
लगते थे और अन्तर्राष्ट्रीयता का स्वरूप पा गये थे। उस समय हरेक देश की मुद्रा 
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फ 


ल्‍रं 


अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा अर्थात सोने का ही एक भिन्न रूप लगती थी और हर एक देश की 
आर्थिक इमारत ( €८000ए9 ) ऐसी रूगती थी कि मानों वह अखिल संसारीय 
इमारत का ही एक भाग हो और एक दूसरे से सम्बद्ध हो । इसी संतुलन और एक- 
रूपता एवं सम्बद्धता का स्मरण अभी भी अर्थज्यास्त्रियों के मानस में विद्यमान है कि 
वे विश्वास करते हें कि संसार के विभिन्न देशों की विभिन्न मुद्राओं में पहले जैसा ह 

मेल और सामंजस्य रखा जा सकता है। इसी ध्येय की पूर्ति के लिए वे पुनः 


अन्तर्राष्टीय स्वर्ण-मान रखे जाने की' तजबीज देते हैं । 

परन्तु स्वर्ण-मान तो एक दइर्ष्याल देवता की तरह हे। बह काम करता है 
प्र तभी, जब कि इस पर अटूठ भक्ति रखी जाय । यह सफल हो सकता हे यदि 
केन्द्रीय बेंक विनिमय-दर की स्थिरता के लिए जी-जान से चेष्टा करे और दूसरा कोई 
अभिप्राय मतन्त में न रखे--इसे तैयार रहना चाहिये कि जब बाहर से इसके पास 
सोने की आमदनी अच्छी होती रहे तब, और केवल तभी, यह अपना उधार खाता 
विस्तृत करे और अपना उधार कांरवार यह रोके जब कि, और ठीक-ठीक जब कि, 
निर्यात में इसे सोना बाहर भेजना पड़ रहा हो। सोने के निर्यात से घबड़ा कर 
उधार खाते का संकोचत ऐसे समय आ सकता है जब कि विनियोग बचत से बढ़ता 
जा रहा हो और विशुद्ध घरेल कारणों से ही इस संकोचन का स्वागत होता 
हं--चाहे नहीं भी हो सकता है। उधार खाते का विस्तार ऐसे समय किया जाता 
हैं जब कि विनियोग की वृद्धि के लिए विस्तार की आवश्यकता हो--या न हो । 
इसका यह अर्थ नहीं है कि केन्द्रीय बेंक जब जेसा तव तेसा का संकुचित नियम पालन 
करे। ' इसका यह भी अर्थ नहीं है कि वह अपने सुवर्ण-कोप पर खास कर ध्यान 
रखा करे । परन्तु इसके मानी यह है कि केन्द्रीय बेंक की प्रधान चेष्टा इस ओर 
हो कि अपनी मुद्रा की परिवरतंनीयता कायम रहे और अन्य उद्देश्यों का पीछा तब ही 
किया जाया जब कि, और उसी हद तक कि, वे इस मल उद्देश्य से न टकरायें। 
व्यवहारत: इसका मतलब यह है कि केन्द्रीय बेंक सुवर्ण के सुरक्षित कोष की ओर से 
अपनी नजर हटा भी ले सकता है और मूल्य के स्थिरीकरण और आशिक नियंत्रण 
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ब्डै 


की ओर दो हालतों में अपना ध्यान लगा सकता है। वे दो अवस्थायें ये है. 
यदि इसके पास इतना बड़ा सोने का खजाना हो कि इसको उसकी कोई चिंता न हो 
या जब कि संयोग से ऐसी स्थिति बतंमान हो कि जो नीति-परिवर्ततीयता को कायम 
रखने के लिए बर्ती जानेवाली हो, वह मूल्य-स्थिरता को कायम रखने के मतलब में 
भी सही पड़े। या कोई दूसरा ही उद्देश्य मन के भीतर हो | 

देखने से तो ऐसा लगेगा कि इस तरह के सौभाग्यपूर्ण संयोग बराबर ही 
मिलते रहेंगे। जब सोना बाहर की ओर जायगा तो उधार खाता को संकुचित 
किया जायगा और सोना तभी बाहर की ओर रुख करेगा जब कि मूल्य-स्तर 
बहुत ऊंचा होगा । इसके विपरीत उधार खाते का विस्तार तब किया जायगा 
जब कि मूल्य-स्तर बहुत नीचा रहेगा । इसलिए ऐसा मालूम पड़ेगा कि वह स्वणिम 
नियम इस तरह से काम करेगा कि इधर तो मूल्य-मान स्थिर होगा और 
उधर विनिमय-दरों में स्थिरता आयेगी। परन्तु यह दिखावट तो अ्रामक है। 
मूल्यों के वृद्धि-प्राप्त होने से ही सोना बाहर की ओर भागने नहीं लगता है और 
इससे ही भटपट उधार-खाते का संकोचन प्रारम्भ नहीं हो जाता। इसमें मूल्य- 
वृद्धि ऐसी होनी चाहिये जो दूसरे देशों की मूल्य-वृद्धि के मुकाबिले अधिक ठहरे। 
अब, जब कि संसार का मूल्य-स्तर गिर रहा हो और ब्रिटेन का स्थिर हो तो ब्रिटेन 
का मूल्य-स्तर इस हिसाब में ऊंचा उठता हुआ ज्ञात होगा और तब वह जो 
स्वणिम नियम हे वह ग्रेट ब्रिटन के लिए उधार खाते को रोकना शुरू करेगा जिससे 
कि वहां का मृल्य-स्तर भा इसी रफ्तार में गिरना शुरू करे ज॑ंसा कि अन्य देशों का 
गिर रहा है। इसी तहर उधार-खाता इसी कारण भटपट शुरू महीं कर दिया 
जांयगा कि ग्रेट ब्रिटेन में मूल्य-स्तर गिर रहा होगा, परन्तु इस कारण कि अचन्यत्र 
का मृल्य-स्तर उठ रहा होगा । अह स्वणिम नियम इस मतलब से नहीं है कि 
मूल्य-स्तर की संजीदगी कायम रखी जाय पर यह इस बात की निर्चितता के 
लिए हुँ कि हर एक राष्ट्र का मूल्य-स्तर उसी स्तर पर रहे जितना कि कोई अन्य । 
और चुंकि, जब स्वर्ण-मान कायम हो, हर एक केन्द्रीय बेक इस बात पर तुला हुआ 
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होता है कि विनिमय-दर स्थिर रहे और उनमें से कोई भी स्फीति और विस्फीति के 
समय-समय पर होने वाले दोलन--अति विनिमय और अल्प विनिमय, उच्च मूल्य- 
स्तर और निम्न मूल्य-स्तर---को निवारित करने की चेष्टा नहीं करता, ये दोलन इस 
बात में स्वतन्त्र रहते हें कि ये अपनी पूरी सीमा तक जायें। स्वर्ण-मान' इस बात 
की चेष्टा नहीं करता कि ये भोंके ( |प700८४ ) बचा लिये जायें। उसका 
कोशिश यही होती हैं कि क्रोंका खायें तो सब एक साथ । उन्नीसवीं झताब्दी में 
यह दोष इतना भारी नहीं लगता था कि विदेशी विनिमय की स्वतः चालित 
स्थिरता भारी पड़े क्योंकि देशीय' एवं विश्व-व्याप्त मृल्य-चलाचल, यद्यपि देखने में 
आता था परन्तु वह न बहुत भारा होता था और न अचानक । परल्तु हमारे 
आज के युग में मुद्रा-व्यवस्था की अस्थिरतायें इतनी बड़ी होती हैं और उनका 
प्रभाव इतना कष्टकर होता है कि हर एक राष्ट्र अपनी शहाक्ति भर यह चेष्टा 
करता है कि उन्हें जहां तक सम्भव हो सके बांधें चाहे इससे विदेशी विनिमय की 
स्थिरता को ताक पर भी रख देनी पड़े । 
हे 
९ 6 ९ 
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१९१४ की लड़ाई शुरू होने पर पहले ही सप्ताह में यह स्वर्ण-"णन छिन्न-भिन्न 
हो गया । यूरोप का हर एक युद्ध-रत देश और दूसरे-दूसरे महादेशों के किसी-किसी 
राष्ट्र ने भी युद्धघोषणा के कुछ दिन के भीतर ही परिवर्तन की सुविधा को उठा 
दिया और युद्ध के दौरान में तटस्थ देशों ने भी ऐसा ही किया | ग्रेट ब्रिटेन में बेक 
आफ इंग्लैण्ड पर जो एक निश्चित दर में सोना खरीदने और बेचने की कानूनी वाध्यता 
थी वह कायम रही परल्तु चूंकि स्वर्ण-सिक्‍कों का गलाया जाना और सोने का निर्यात, 
दोनो कामों पर रोक लगा दी गयी थी, अब बेंक के पास नोट के बदले में सोना 
पाने के लिए दरखास्त देने के कोई मानी ही नहीं रहे । इस तरह परिवतेनी- 
यता को व्यवहारत: स्थगित कर दिया गया यद्यपि कानून में यह रह गया। इस 
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प्रिवर्ततनीयता की सुविधा को स्थगित करने का तात्कालिक कारण स्वर्ण-कोष को 
ययातथ्य सुरक्षित छोड़ देने का विचार हुआ। युद्ध के दौराम में यूरोप के हर 
एक युद्ध-रत देश ने सोने के सिक्के खींच लिये और उन्हें केनद्रीयः बेंक में सुरक्षित 
रख कर उनके एवज में नोट चालू कर दिय। गया और कई लड़ाक्‌ देशों ने, जिनमें 
ग्रेट ब्रिटेन भी शामिल है, इस तरह से इकट्ठा किये हुए सोने के कम से कम एक हिस्से 
को तटस्थ देशों से आवश्यक वस्तुओं के आयात करने में इस्तेमाल किया । इसलिए 
थह कहा जा सकता हे कि १९१४ में स्वर्ण-मान' का स्थगन था तो सैनिक आवश्य- 
कताओं से किया गया अथवा राजनीतिक दाव-पेंच के कारण । 
पर राजनीतिक दाव-पेंच के कारण न भी स्थगित किया जाता ता भी विशुद्ध 
आथ्िक कारणों से इसे स्थगित होना जरूरी था। युद्ध में इतना खर्च था कि वह 
कर से अथवा , लोगों से बचत का रुपया ऋण लेकर पूरा नहीं किया जा सकता 
था। खर्चे के लिए तो बहुत-सा धन सीधे मुद्रा-स्फीति के द्वारा--सरकारी इस्ते- 
माल के लिए बड़ी संख्या में नोट छाप-छाप कर और उधार काढ़ कर--लिया 
गया। इस स्फीति के कारण मूल्यों में चढ़ाव आयौं--सरकार का उद्देश्य भी 
चीजों का मोल बढ़ाना ही था क्‍योंकि चीजों के मंहगेपन के कारण ही जनता 
अपना उपभोग कम करती है और तब तक पदार्थों की प्राप्ति सरकार के लिए 
सुलभ होती है । 
युद्ध को सफलताएूवंक चलाने के लिए मूल्यों का बढ़ाना जो आवश्यक था, 
वंह न होता यदि स्वर्ण-मान को काथम रखा जा सकता। क्योंकि इससे सोने का 
निर्यात होता और उधार खाता बन्द हो जाता । (क) इसलिए सुवर्ण-कोष को 
बचाने की इच्छा के कारण यदि स्वर्ण-मान स्थगित न किया जाता तो भी युद्ध 
का खर्च जुटाने के लिए बेक के उधार खाते के विस्तार करने की जरूरत से 
(क) सिद्धान्त में तो यह सही नहीं होता यद्‌ सभी खण-मान वाले देशों में, चाहे वे 


युद्धरत हों यान हों, एक समान ही मूल्य-बृद्धि होती। पर व्यवह्ारतः ऐसा होता 
नहीं है और इस कारण हमें उसकी उम्मीद छोड़ देनी चाहिये । ह 
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स्वर्ण-मात से हाथ धोना ही पड़ता । किसी भा तरह से हो, स्वर्ण-मान का जाता 
जरूरी था । 

युद्ध और उसके वाद जो तेजी और मन्दी इसके चलते आई, अर्राष्ट्रीय स्वर्ण- 
सान' संसार के प्रायः सभी देशों में फिर से स्थापित कर दिया गया। दो कारग 
से यह पुनः स्थापित हुआ। पहला कारण बह था कि एक वार फिर लोगों को 
साधारण अवस्था में चले जाने की इच्छा हो गयी थी जो युद्ध के पहले 
विराज रही थी। मृद्रा-सम्बन्धी साधारण अवस्था का अर्थ हुआ स्वर्ण- 
मान संस्थापत और यदि सब कछोगों ने नहीं तो कम से कम अधिकारियों 
का यह निदिचत विचार हो गया कि स्वर्ण में म॒द्रा की परिवर्तनीयता पीछे उसी 
तरह से आ जायगी जेसे युद्ध के पश्चात जांति आती है। दूसरा वाध्य करने वाला 
कारण यह था कि युद्ध केश्का रण यूरोप के देशों की दशा स्फीति में पड़ कर खराब 
हो रही थी जो जम॑नी में तो किसी-किसी चीज में युद्ध के पहले की कीमतों से 
एक लाख गृना अधिक थी। बच्य देशों में भी मूल्य-स्तर कुछ ही कम था। 
इस स्फीति के कारण जो विपत्ति और तबाही चारो ओर छाई उसने लोगों में 
यह प्रबल धारणा पैदा की कि आर्थिक सुव्यवस्था का प्रथम तत्व यह हैं कि 
साधारण अवस्था छायी जाय और यह चेष्टठा की जाय कि फिर यह दा आने न 
पाये । स्वर्ण-मार इस स्फीति और गड़बड़ी को तो उगते ही मप्ठ कर देता हें, 
इसमें अन्य खराबियां चाहे जो हों। आश्थिक दशा की इस स्थिरता की आशा के 
कारण ही एक-ब-एक सभी देझ्व वाले स्वर्ण-मान' पर पुन: पलट जाने को सोचने 
लगे । इस विचार का फल यह हुआ कि युद्ध-विराम की तिथि से करीब दस साल 
के भीतर-भीतर संसार भर में पुनर्त्थावन्न का काम सम्पूर्ण हो गया । 

स्वर्ण-मान पर पुन: चले जाने की समस्या भिन्न-भिन्न देशों के छिए भिन्न-भिन्न 
रूप में थी। अमेरिका में एक बार के अस्थायी अपवाद के बाद तो हमेशा स्वर्ण- 
मान कायम रहा ही। परन्तु अमेरिका में भी मूल्य-स्तर स्थिर नहीं रह सक्ता 
था। गोला-बारूद के मूल्य में अन्य देशों ने बहुत-ला सोना अमेरिका भेजा था। 


४०० स्वर्ण-मान' 


इसके अतिरिक्त 'फेडरल रिजर्व ऐक्ट नामक कानून के जरिये, जो १९१४ में ही 
बना, मुद्रा और उधार खाता की. प्राप्ति के लिए बहुत ही लचीली व्यवस्था कर दी 
गयी । इस तरह अमेरिका में सोने की पूर्ति भी अधिक रही, सोने के आधार पर 
खड़ी मुद्रा का ढेर भी कर दिया गया आर इस मुद्रा पर अधारित उधार खाते की 
भी सुविधा हो गयी। इसलिए युद्ध-जनित तेजी में अब कोई कसर नहीं रह गयी 
और मूल्य चढ़ गये । यहां तक कि १९२०-२१ के संकट के बाद भी अमेरिका में 
औसत मूल्य-घ्तर यूद्ध-पूर्व की अवस्था से ड्योढ़ा ऊंचा था। अमेरिका ने अपने इस 
अनुभव से समझा होगा कि १८९६ के बाद से १९१४ साल तक स्वर्ण की जो 
अधिकता संसार में हुई है उससे अन्य देशों की क्या दशा हुई होगी। अब चूंकि ' 
डालर ही एक ऐसा सिक्‍का था जो सोने पर आधारित था, इस कारण सोने का 
मूल्य भी अब डालर के हिसाब में ही कूता जाने लडगा। इसलिए कह सकते हें कि 
१९२२ में डालर की क्रय-शक्तति यूद्ध-पूर्व की क्रय-शक्ष्ति के प्रायः एक तिहाई रह 
गयी थी। स्वर्ण की क्रय-शक्ति में दो तरह से यह कह्वास आया था। पहले तो इस 
तरह आयी कि यूरोप के केन्द्रीय बेंकों के तहखानों में सोना एकत्रित हुआ जहां इसका 
उपयोग, युद्ध-पूर्व के दिनों की चालू हालत में जितना होता था उससे कहीं अधिक 
मुद्रालजन और उधार खाते का आधार इसे बनाया गया । और दूसरे इस तरह 
हुआ कि साने का पुनवितरण हुआ और अमेरिका को इसमें बहुत ज्यादा 
सोता मिला । 

बहुत-से तठस्थ देश भी उसी दशा में थे जिसमें अमेरिका था। उन्होंने स्वर्ण- 
परिवतनीयता को तो स्थगित कर दिया था पर वे बहुत अधिक स्फीति में नहीं पड़े 
थे और उनका मूल्य-स्तर मोठा-मोटी अमेरिकी सुवर्ण के मूल्य-स्तर का पीछा करता 
चलता था। इसलिए वे लोग इस स्थिति में थे कि पूर्वकालिक समानता के हिसाब 
से परिवर्तनीयता की फिर स्थापना कर दें। यह बात खास कर स्विट्जलेण्ड, 
हालैण्ड और स्केण्डेनेवियाई देशों के लिए लागू हैँ। दूसरी ओर स्पेन ही एक ऐसा देश 
है जिसने सम्पूर्ण युद्ध-काल में कभी स्वर्ण-मान पर पलट जाने की चेष्टा नहीं की । 
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ग्रेंट ब्रिटेन की स्थिति तठस्थ देशों की स्थिति से अधिक भिन्न नहीं थी । ब्रिठेन 
में मूल्य-स्तर अवश्य ही अमेरिका की अपेक्षा ऊंचा उठ गया था परन्तु १९२२ के 
प्रारम्भ में [ जेसा कि थोक की मूल्य-तालिका (77८6 770८४ 2 * देखने से पता 
लगता है | २० प्रतिशत से कम का फर्क हुआ था । उस साल के दौरान में ब्रिटेन 
में अमेरिका की अपेक्षा अधिक तेजी से मूल्य गिरे जिसका नतीजा यह हुआ कि साल के 
अन्त होते-होते दोनो मूल्यों में ( युद्ध-पुर्व-मूल्य और युद्धोत्तर-मूल्य में) प्राय: कोई 
अन्तर ही नहीं रह गया। १९२३ और १९२४ के एक भाग में ब्रिव्न में फिर कुछ 
तेजा आने के कारण विभेद की दरार पड़ी पर १९२४ के उत्तराद्ध में ही यह भर 
गयी । १९२५ के अप्रैल में ब्रिटेन की सरकार ने पौंड स्टलिंग की परिवर्तनीयता 
को पुनः स्थापित करने जाकर युद्ध-पूर्व की दर ४८६३ डालर -- १ पौंड को 
रहने दिया । 

इस निश्चय की बहुत आलोचना पीछे चलकर हुई और इसपर वहस भी काफी 
उठायी गयी । इस बात पर बहुत अधिक साधारण मतंक्य था कि पौंड का यूद्ध-पूर्व- 
मूल्य उसे उसकी योग्यता से अधिक कीमत देता है और इसलिए कहा जा सकता हें 
कि पौंड का अधिकमूल्य-धारण किया जा रहा हैं। इसके बाद चूंकि डालर भी उठ 
खड़ा हुआ, यह डर होने लगा कि दोनो की तनातनी से स्थिति बिगड़ न जाय--- 
तनातनी का अर्थ यह है कि या तो पौंड झुक कर डालर की पंक्ति में आकर खडा हो 
अथवा डालर ही झुक कर पोंड का अनुचर बन' जाये । अधिकारियों ने देख लिया कि 
तनातनी की यह अवस्था अनिवार्य है पर लंदन की प्रतिष्ठा और ब्रिटेन के आर्थिक 
स्वार्थों के विचार से उन्होंने विचार किया कि इस तनातनी की अवस्था को थोड़े 
ही दिन चलने दिया जाना चांहिये। परन्तु इस निश्चय में उन्होंने दो गलूत- 
हिसाबी (एा/ं5ट&0०पाँ07) की। पहले तो उन्होंने इस तत्व को उचित 
महत्व नहीं दिया कि किस हृद तक पुरानी समतावस्था से वर्तमान मूल्य-निर्धारण में 
अधिकमूल्य-धारण हुआ है। अगर तीन ब्रिटिश थोक मूल्य-आंकड़ों ( ७४)१0]९8०7८ 
777८6 7760८८४ ) का औसत ओर चार अमेरिकी थोक मूल्य-आंकड़ों के औसत 
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को लेकर मिलान किया जाय तो १९१३ में दोनो देशों में जो अवस्था थी उससमें 
ब्रिटिश मूल्य का औसत ५ प्रतिशत अधिक दिखेगा। परच्तु अध्याय ७ में ऋय- 
शक्ति-समानता सिद्धान्त की परीक्षा में, जेसा कि हमने दिखाया, यह थोक मूल्य-सूची 
( [0770८ तल ) दरों के संतुलल को निकालने के लिए कोई अच्छी तरकीब 
तहीं है। असल में ब्रिटेन के मूल्य-आंकड़ों में बहुत संख्या आयातकृत वस्तुओं के 
मूल्य की होती है, जिनका मूल्य विनिमय-दर से प्रभावित रहता है। उन आंकड़ों 
ह्वारा जो कुछ जाहिर होता है वह विनिमय-दर का जितना ही कारण है उतना ही 
परिणाम भी । दूसरे शब्दों में, थोक मूल्य के आंकड़ों को लेकर जो हिसाब जोड़ा 
जायगा उसमें संतुलित दर ओर वास्तविक दरों के बीच जो विभेद रहता है उसका 
स्पष्ट आभास नहीं मिलेगा । इसलिए यह प्रायः निश्चित बात है कि ऊपर बताये 
गये उदाहरण में थोक मूल्यों के मिलान से ५ प्रतिशत का जो फके मिकलता है वह 
सही नहीं है--वह उससे अधिक है और इस विषय में सब की सम्मति है कि वह १० 
अतिशत से कम नहीं आयेगा, उससे अधिक भछक्ठे ही आ जाय । कहने का मतलब 
यह है कि पौंड और डालर का संतुलित विनिमय-मूल्य होगा ४३८ डालर -- £ पौंड, 
नकि ४८६३ डालर” १ पॉड। 

दूसरी गलतहिसाबी जो इसी में हुई हैं वह यह है। इसमें मान लिया गया है 
कि ब्रिटिश व्यय और मूल्यों के बीच और अमेरिकी खर्च और मूल्यों के बीच जो विभेद 
है वह आसानी से मिटाया जा सकता है। खासकर यह धारणा गलत है कि उधार 
* खाते का संकोचत्त ब्रिटेन में उत्पादन-व्यय को कमा दे सका है। पर इस मौके पर 
तो यह एकदम चूक गया। ऋण-पंकोचन और ऊंची ब्याज-दर के कारण बेकारी 
पैदा हो गयी और व्यापार का मुनाफा घट गया परन्तु बेकारी और लाभ की कमी के 
कारण मजदूरी तो कम नहीं हुई। १९२६ में जो भारी श्रमिक-अशांति हुई और 
उत्पादन-व्यय पर जो भार पड़ा, इस कारण उस सम्पूर्ण यूग में पौंड का अधिकमृूल्य- 
घारण कायम रह गया जब तक कि १९३१ में फिर दूसरी बार स्वर्ण-मान स्थगित नहीं 
हुआ। पर संतुलन कभी स्थापित हो नहीं सका। ग्रेट ब्रिटेन ने इस बीच अपनी 


ह 
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मुद्रा के अधिकमूल्य-धारण से उपजी असुविधाओं के भरपुर अनुभव पाये । ये 
असुविधांयें आम भी थीं और खास-खास भी । साधारण असुविधा इस वात से पैदा 
हुई कि बंक आफ इंग्लेण्ड ने आसान उधार खाता (८४४ए ८7८०९३४४) की कभी अनुमति 
नहीं दी, इस डर से कि कहीं सोने का सुरक्षित कोष उसे खोलना न पड़े । ब्याज 
की दर ऊंची रखनी पड़ी कि बाहरी पूंजी लंदन की ओर खिचे और इस तरह पौंड की 
मांग पंदा हो कि विदेशी विनिमय-बाजार में जो पौंड पहुंचे वह खप जाये और इस 
तरह बक आफ इंग्लैण्ड के स्वर्ण-कोप की सुरक्षा रहे। उधार खाता पर अगर 
कानूनी रोक नहीं लगाई गयी थी तो इसकी छूट भी आसानी से नहीं दी गयी थी। 
अब, खास-खास असुविधाओं में वे असुविधायें हें जो ब्रिटेन के निर्यात-व्यापार को 
भोगनी पड़ीं, जिनका उत्पादन-व्यय तो ब्रिटेन के मूल्य-स्तर पर निद्चित होता था 
पर जिनका विक्रय-मूल्य संसार के मूत्य-स्तर पर लगता था। चुंकि अधिकमूल्य- 
धारण की हालत ही यही है कि पहले का मूल्य-स्तर पीछे के मल्य-स्तर से ऊंचा 
होता है, इससे यह बात पेंदा होती है कि ब्रिठेन के निर्यातक विदव के बाजार 
में प्रतिद्वन्दिता करने अथवा लाभ प्राप्त करने में बड़ी निराशाएूर्ण स्थिति में 
पड़ गये । 

यूरोप के अन्य युद्ध-रत देशों के लिए तो युद्ध-पू्व की समानता पर स्वर्ण-मान 
पर पलट जानें की कोई आशा ही न थी। तब जो समानता अन्तिम रूप से निश्चित 
की गयी, मूलतः उसी दायरे तक रही जहां तक मूल्यों की स्फीति को बढ़ने का मौका 
दिया गया था। इस तरह फांस में नयी समानता की दर पुरानी दर के प्राय: डे 
यानी १२४ फांक -- १ पौंड के रही। पहले यही २५ फांक "5 १ पौंड थी। ऐसा 
इस कारण हुआ कि फांस का मूल्य-स्तर मोटा-मोटी/अमेरिकी और ब्रिटिश मूल्यों से 
५ गुना बढ़ा हुआ था। जिन देशों में सबसे भयानक स्फीति थी उनमें नयी-वयी 
म॒द्रायें बनायी गयीं (जर्मनी में माक के बदले रिशमार्क, आस्ट्रिया में चिलिंगे और 
हंगरी में क्राउन॒ की जगह पेंगो) और पुरानी मुद्रा को नयी मुद्रा से उसी हिसाब से 
बदला गया जिस हिसाब से स्फीति हुई थी। इस तरह रिशक्षमार्क की पौंड के साथ 
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वही समानता थी जो पुराने यूद्ध-पूर्व के मार्क की थी पर एक रिव्वमार्क, कुछ नहीं तो, 
एक करोड़ पुराने माके पर बदला जाता था। नई समतुल्यता का निश्चय ठीक 
उसी तरह जैसे कि पुरानी समतुल्यता का पुनर्स्थापन, मुद्रा का या तो अधिकमूल्यन 
करती है था अल्पमूल्यत--उसी हिसाब से जैसे वर्तमान संतुलित दर से वह ऊंची होती 
है या नीची । कम ही देशों का अन्दाज इस सम्बन्ध में ठीक उतरा । उदाहरणार्थ 
इटली ने अपनी लिरा ( ॥79 ) का अधिकमूल्यन किया और उसे वहां तक अपनी 
कीमतें कम करनी पड़ी जहां पहुंचकर संतुलित स्थिति आयी । अन्य देशों ने अपनी 
मुद्राओं का अल्पमूल्यन किया । फांस का इसमें विशिष्ट उदाहरण है। फुकि की 
नयी समतुल्यता में इसका इतना अल्पमूल्यन किया गया कि फ़ांस के उद्योग-धन्धे, 
संसार के मूल्य-पतन की प्रवृत्ति से उलटे, वर्षो तक धीरे-घीरे उठने वाले मूल्य-स्तर से 
फायदा उठाते रहे। और इसी के साथ फांस का निर्यात-व्यापार भी, जिसमें उसका 
उत्पादन-व्यय. फांक में निश्चित किया जाता था, जो ( जहां तक विश्व- 
बाजार से ताललक है ) बहुत ज्यादा सस्ता था, अपेक्षाकृत अच्छी सुविधा भोग 
करता रहा । 

स्वर्ण-मान के पुनर्स्थापन का मार्ग जो संजीदगी के साथ १९२४ में जमंनी 
के स्थिरीकरण के साथ और १९२५ में पौंड स्टलिंग के पुनरागमतन से शुरू हुआ, 
वस्तुत: १९२८ में पहुंच कर पूरा हुआ जबकि फ्रांसीसी फरांक की स्थिरता को कानूनी 
रूप दे दिया गया चूंकि यह दो साल पहले ही स्थिर हो चुका था। कई प्रकार से 
महायुद्धों के मध्यस्थित काल का स्वेण-मान ( गशांटा-छक्या 8०वें #470474 ) 
युद्ध-पूर्व के स्वर्ण-मान से आगे गया। उदाहरण के लिए यह और भी कई 
देशों में पहुंच गया । यूरोप के कई देश, जो युद्ध के पहले स्वर्ण-मान्र के पुष्य-दायरे 
(टाब776व लंटी6) के भीतर नहीं थे, इस दायरे में आ गये । उन्होंने अपनी 
मुद्रा का सोने के मूल्य पर स्थिरीकरण किया और दक्षिण अमेरिकी जनतांत्रिक 
देशों में से प्रायः सभी जिनकी मुद्रायें १९१४ में अपरिवर्ततीय थीं, इसी रंग में 
रंगा गये । १९२९ के मध्य काल तक संसार में चीन, स्पेत और मेक्सिको-- 
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बस ये ही तीन देश रह गये थे जिनमें स्वर्ण-मान नहीं था। (क) इन सभी 
देशों ने न परिपूर्ण स्वर्ण-मान ( 80[0-ड70&706 ) रखा, न पूरा-प्रा स्वर्ण 
मूल्य-मान ( 80 0पा6४ डॉव्यठ&70 ) ही रखा पर इन देशों में से 
अधिकांश में स्वर्ण-विनिमय-मानव ( 8०0 €#८7७7९७ 27070 ) जरूर 
रख लिया गया । 

यह पुनरस्थापन एक खास नमूने का भी हुआ। १९२० के ब्रुसेल्स कॉ्फ्रेन्स 
में तथा जेनोआ के सम्मेलन में, जो १९२२ में हुआ, अन्‍्तयुद्ध [ ांटा-धछ7 ) 
युग के स्वर्ण-मान की रूपरेखा तय हुई थी और इसके वाद के वर्षो में लीग आफ 
नेशन्स ने उन विचारों के प्रसार में बहुत मूल्यवान सहायता की । मुख्य त्जवीज 
यह थी कि हर एक देश एक केन्द्रीय बेंक रखें जिसपर सरकारी हस्तक्षेप न हो, 
इसके पास सुवर्ण का कोष रख दिया जाय और इसी को व्यावसायिक बेकों के 
शासन तथा विदेशी विनिमय-व्यवस्था का भार दे दिया जाग । इस तरह के 
केन्द्रीय. बेंक सचमृच अच्तर्युद्ध युग के स्वर्ण-मान से दीर्घ॑स्थायी हुए हें और 
संसार में ऐसा एकाध ही देश होगा जहां केन्द्रीय बेक न हो अथवा जो अब उसे 
खोलने में यत्नशील न हो । १९३० में यंग कमेटी (ए०पघरा7९ ८०ए्झ7६:€८) की, 
जां जर्मनी की क्षति-पूर्ति के सम्बन्ध में विचार करने को बदो थी, सिफारिशों पर 
यह कोशिश की गयी थी कि इन केन्द्रीय बेकों को एक अन्तर्राष्टीय संगठन के 
रूप में कर के उसका नाम बेंक फौर इन्टरनंशनल सेटलमेन्ट्स (37४5 07 
([72८772707%.स 3676४7८705) रख दिया जाय । इस बी. आई. एस. 
(8. 4. 8. ) को जो इसी संक्षिप्त नाम से प्रचलित हो गया था पहले जर्मनी 
से क्षति-पूति की रकम वसूलनें और उसके वितरण का भार दिया गया था पर 
इसी समय यह इच्छा भी जाहिर कर दी गयी थी कि यह संस्था एक क्िलियरिंग 
हाउस की शकल में आगे चल कर बदल जायगी और अन्त में यही केन्द्रीय बेकों का 
केन्द्रीय बेंक बन जायगी। इस सिद्धान्त के अनुसार कि स्वर्ण-मान को युद्धोत्तर 


(क) सोवियत रूस की मुद्रा-व्यवस्था को श्रेणीवद्ध नहीं किया जा सकता । 
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आश्िक संगठन की नीव का पत्थर बनाने का निदचय किया गया था, इस बी. आई. 
एस. के विधान में यह लिखा गया था कि यह केवल स्वर्ण-मुद्राओं का कारबार 
करेग।। इस संस्था की स्थापना के तीन साल के भीतर ही संसार के बहुत-से 
देशों ने स्वर्ण-मान' छोड़ दिया साथ ही क्षति-पूति की वसूली भी छोड़ दी और यूद्ध- 
ऋण भी स्थगित कर दिया गया । इससे बी. आई. एस. का काम बंद हो गया। 
इसके अतिरिक्त १९३९-४५ के यूद्ध के बाद अमेरिकी नेतृत्व में एक नई ही संस्था 

अन्तर्राष्ठीय मुद्रा-कोष ( ॥॥6 फाल्याबा00%7 007687ए #पए्णत ) की 
स्थापना हुई; इसके विषय में हम आगे चर्चा करेंगे जिसके कार्यक्रम में वे ही सब 
विषय रखे गये जो बी. आई. एस. के कार्यक्रम में रखे गये थे। परल्तु बी. आई. 
एस. अभी भा है ही, और संभवतः अब भी यह कुछ उपयोगी कार्य ही कर 
रहा है। 
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ग्रेट ब्रिटेन में स्वर्ण-मान' पुनः अप्रैल १९२५ में स्थापित किया गया; १९३१ 
के सितम्बर में यह स्थगित हुआ। ग्रेट ब्रिटेन का अनकरण यूरोप में स्केंडे- 
नेवियाई देशों, यूनान और पूतंगाल ने किया, दक्षिण अफ्रिका भी इस पंकक्‍ित में 
आ गया और जापान भी । अस्ट्रेलियां, न्‍्यूजीलेंड और दक्षिणी अमेरिका के कुछ 
देशों ने तो पहले ही यह कदम उठाया था। अप्रैछठ १९३३ में क्षमताशाली 
डालर ने भी अपनी परिवतेनीयता त्याग दी और उसका अल्पमूल्यन हुआ । केन्द्रीय 
यूरोप के बहुत-से देशों ने, यद्यपि इस बात की चेष्टा में वे रत रहे कि उनकी मुद्राओं 
की समतुल्यता बनी रहे फिर भा, अपनी मुद्राओं की परिवरतंनीयता को पूर्ण रूप से 
स्थगित कर दिया और सारे विनिमय-व्यापार पर भारी रोक-थाम लगा दी। 
परिचिंमी यूरोप के ही दो-एक देश, खास कर फान्स और दो-एक साल तक स्वर्ण-मापत 


रखे रहे। पर फान्स भी १९३६ आते-आते थरथरा गया। युद्धोत्तर पुनरावतरण 


हे -.._- ५-उमइलाधअस्पदगरपपनकरपथायमच++>पक्पकनप>७».. ५०) कलटानर मा. >यनननधन्‍ब.. अन्‍+- +#»... “7-८ 
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([00$-एछक्षा 7८770%/0907) के कुछ ही वर्षो वाद बेचारा स्वर्ण-मान लाचार 
हो गया और संसार के अधिक देशों ने स्वर्ण-मान परित्याग दिया। हम कोई 
इतिहास नहीं लिख रहें हें इसलिए इस विषय का और वर्णन हम नहीं दे रहे। 
इतना ही कह देना हमारे उद्देश्य को पूर्ण कर देता है कि यह परीक्षण पूर्णतः 
असफल हो गया । परन्तु स्वर्ण-मान की प्रकृति को अच्छी तरह समभने में यह 
बात कुछ काम की हो सकती है कि उन कारणों में से कुछ का वर्णन किया जाय 
जिनके चलते स्वर्ण-मांन असफल रहा । 
इन' कारणों को तीम विभागों में बांदा जा सकता हैँ। इनमें पहला कारण 
यह है कि संसार के अर्थाधिकारी अब खास कर स्वर्ण-मान के उतने समर्थक नहीं 
थे जितना कि युद्ध के पहले थे। वे विनिमय की स्थिरता की चाह तो करते 
थे और जिन्हें स्फीति की अवस्था का स्मरण था, वे उसके लिए लाछायित रहते 
थे पर स्वर्ण-पान, जैसा कि हमने दिखाया है, एक कीमत पर विनिमय की स्थिरता 
का लक्ष्य पूरा कर सकता है और वह कीमत यह है कि इसके अतिरिक्‍त अन्य लक्ष्यों 
का परित्याग कर दिया जाय या कम से कम उन्हें इस लक्ष्य के अधीन कर दिया जाय । 
स्वर्ण-मान तमा काम कर सकता है जब हर राष्ट्र एक दूसरे राष्ट्र के कदम से कदम 
मिला कर चले। परन्तु प्रथम महायुद्ध के बाद यही तो वह काम, था जिसे केन्द्रीय 
बेंक करने को तैयार नहीं थे। युद्ध के बाद देश-देश में जो आधथिक अव्यवस्था 
आ गयी थी वह इतनी भीषण थी कि कोई भी देश बिना किसी “ननुनच' के 
विश्व की आथिक गति के साथ चलने का वादा करने को तेयार नहीं होता था । विश्व- 
मूल्य-स्तर, जो युद्ध-काल में ऊंचा हो गया था, १९२०-२१:में भयानक मन्‍्दी का 
शिकार हो रहा था और कोई भी देश अपने भावी नाच को इस तरह नाचना नहीं 
चाहता था कि उसमें भागने की गूंजाइश ही न रह जाये। कुछ देशों के लिए 
तो यह काम न केवल अप्रिय लगा पर असम्भव भी ज्ञात हुआ। उदाहरण के 
लिए, अगर अस्ट्रेलिया १९२९ के बाद के वर्षों में अपने आन्तरिक मूल्य-स्तर को 
ठाक विश्व-मल्य-स्तर के मुताबिक ठीक कर लिये होता अथवा और भी सही-सही 
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कहें, तो विश्व को छोड़ कर उन प्रदेशों के मूल्य-संतर के बराबर भी कर लिये 
होता जिनसे उसको सरोकार पड़ता था अर्थात्‌ अगर उसने अपने गेहूं और अपने 
ऊन, इन दो चीजों का मूल्य संसार के मुल्य की समतुल्यता में घटाया होता तो 
उसकी राष्ट्रीय आय आधेआध घट गथी होती । अस्ट्रेलिया के रहने वाले हर आदमी 
की आमदनी में ५० प्रतिशत की कमी हो गयी होती । (क) 
इस हालत में स्वर्ण-मान से चिपके रहना असम्भव था। वे देश भी जो 
आधिक गड़बड़ी से उतना भीषण रूप से पीड़ित नहीं :थे, १९२९ की मन्दी के पहले 
ही, यह रुख प्रकट कर चुके थे। वे भां स्वर्ण-मान के देवता की पूजा न कर सके । 
ग्रेटब्रिटेन में अथंशास्त्रियों द्वारा उपनीत और ओऔद्योगिकों द्वारा समथित लछोगों की 
आवाज प्रवल पड़ रही थी जो चाहते थे कि ब्रिटेन' में मूल्यों के स्थिराकरण की 
नीति क्रियान्वित हो। अमेरिका में वही मांग कांग्रेस की भी थी, और फेडरलू 
रिजवे बेंक के सम्बन्ध में कई बिल अमेरिकी कांग्रेस में आये जिनका मतलब यह 
था कि वह मूल्यों के स्थिरीकरण की चेष्टा करे। यद्यपि ये बिल स्वीकृत हो 
कर कानून का रूप न ले सके पर इस सम्बन्ध में जनमत के प्रबल होने में सन्देह 
नहीं रह गया कि लोग विनिमय-मूल्य की तो नहीं पर विक्रय-मूल्यः की स्थिरता 
चाहते हैं। परन्तु यह बात स्पष्ट रूप से बतायी गयी है कि मूल्य-स्थिरीकरण 
की नीति से स्वर्ण-मान का मेल नहीं खाता जब कि हर एक देश इसके लिए चेष्टा न 
करे, हर एक देश एक ही आंकड़े को स्थिरता की पहचान न मान ले और अपनी 
इस चेष्टा में वह सफल हो जाय । केवल तभी स्थिर विनिमय-मूल्य का सम्बन्ध 
स्थिर मूल्यों से हो सकता है जब कि समस्त संसार इसके लिए चेष्टा करे और अगर 
हर एक केन्द्रीय बेंक पर कानूनन यह मजबूरी दी जाय कि वह अपने नोटों की परि- 
वर्तेनीयता कायम रखते को वाध्य है तो उनमें से कोई-कोई ही मूल्य-नियंत्रण की 
बात सोचने जायगा। इसी नीति की गड़बड़ी के कारण कितना गोलूमाल हुआ 


(की) 2&पश/279 | हद शैाव (एलंभंड एज 720प्र्टी 88 
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यह हम अभी दिखायेंगे। यहां पर हमें केवल यह कहना हैं कि स्वर्ण-मान 
पर पुनरागमन, जिसका अभिप्राय विनिमय-मूल्यों की स्थिरता होता है, पदार्थों के 
विक्रय-मूल्य की स्थिरता भी सम्पादित करे यह बात लोगों के मन से विकलक 
नहीं गयी है । 

युद्ध के बाद स्वर्ण-मान को कायम रखने में दूसरी कठिनाई यह उठी कि इसको 
कायम रखने के प्रयत्त का जो प्राविधिक पक्ष था वह अब बहुत बंदर गया था। 
जैसा कि देखा गया हे, स्वर्ण-मान के लक्ष्य दो हें--( १ ) सोने का चलछाचलरक 
प्रारम्भ कर के विनिमय की स्थिरता स्थापित करता और ( २ ) उत्पादन-व्यव ओर 
मूल्यों में ऐसा सम्बन्ध स्थापित करना कि सोने के चलाचल की जरूरत हो निकल 
जाय । विनिमय की स्थिरता का जो पहला काम हे वह अच्छी तरह कभी पूरा 
नहीं हो सकता अगर इसका दूसरा काम भी ठीक-ठीक चल नहीं रहा हो। कहने 
का अभिप्राय यह है कि जब छोटे-मोठे संतुलनों के द्वारा विभिन्न राष्ट्रीय मूल्यों को 
एक निष्ठता में रखा जाय तभी विनिमय-स्थिरता स्थापित की जा सकती है । 
किन्तु युद्ध के बाद मूल्यों का यह लगातार पुनसंन्तुलन स्थापित करना अधिक 
कठिन हो गया है। असल में प्रथम तो आवश्यक संतुलनों का आयतन छोटा नहीं 
हैं। यह बताया गया है कि पौंड का अधिकमूल्य-धारण प्राय: १० प्रतिशत या उससे 
अधिक हो गया था। और उधर फ़ांस के फांकों का अल्पमूल्य-धारण भी इससे कम 
नथा। अब दोनो मिला कर २० प्रतिशत का विभेद मिटाने की आवश्यकता थी । 
यह काम युद्ध-पूर्व के मामूली प्रभेद को मिटाने की चेष्टा के मुकाबिले बहुत कठिन 
है। दूसरी बात यह कि कई मामलों में मूल्य-संतुलन स्वीकृत नहीं हो सका। 
यह बात खास तौर से सही उत्तरती थी जब कि मूल्य को उतार कर संतुलन करने 
की चेष्ट करनी पड़ती थी। उदाहरण के लिए, ब्रिटेन के उत्पादन-मूल्य कम 
करने की चेष्टा १९२५ में इसी कारण सफल न हो सकी कि मजदूर थोड़ा भी 
मजदूरी-हास बरदाइत करने को तैयार नहीं हुए और इसके चलते ही उन्होंने १९२६ 
में हड़ताल कर के सारा कारबार ठप कर दिया । संभवततः यह मूल्य को कड़ाई 


४१० स्वर्ण-मान' 


का सबसे कड़ा उदाहरण हे, परन्तु समस्त संसार में सभी श्रेणी की जनता युद्ध-काल 
के जल्दी-जल्दी परिवतेनों को देख कर मूल्य-परिवर्तते की हकीकत समझ गयी 
थी और इसलिए वह उसको खासकर उस अवस्था में स्वीकार करने को तैयार 
नहीं होता थी जब कि वह उसकी नजरों में जरा भी स्वार्थ-विपरीत लगता था । 
स्वर्ण-मान के साथ जैसे मूल्य-स्थिरता का साधारणत: मेल नहीं है उसी तरह खास 
कोई मूल्य या व्ययः जैसे कि मजदूरी, जो देश के आर्थिक ढांचा में एक अत्यावश्यक 
अंग है, उसकी कड़ाई भी स्वर्ण-मान को अच्छी तरह चलने नहीं देती । 
स्वर्ण-मान की संतुलन-चेष्टा में बाधा पहुंचाने वाले अन्य तत्व भी हें। यह 
याद रखना चाहिये कि इस रीति की सफलू' क्रियान्विति बहुत कर के इस बात 
पर निर्भर करती है कि ब्याज-दर के परिवर्तत' से अल्पावधि पूंजी का चलाचल 
कहां तक प्रभावित होता है। १९१४ के पहले १ प्रतिशत बेक-दर की वद्धि से 
ब्रिटिश महाजनों ( 897८ ) की देश से बाहर छंगी हुई पूंजी धड़ाधड़ लन्दन 
लौटता प्रारम्भ कर देती थी, लन्दन में इसके कारण बाहरी पूंजी भी बहुत आने 
लगती थी और विदेशियों द्वारा यह अनिच्छा प्रकट की जाने लगती थी' कि वे 
अपने व्यापार को पूंजी देने के लिए लंदन के बेंकों पर बिल भेजें ( ऐसे बिल, 
जिनका भुगतान लंदन के डिसकाउन्ट बाजार से उधार लेकर होता हो )। इन 
सभी तत्वों को लेकर स्टलिंग की खरीदारी उसकी बिक्री से बढ़ जाती थी। 
परन्तु युद्ध के बाद के काल में यद्यपि ये सभी बातें काम करती थीं पर 
वे बहुत कमजोर थीं। बहुत कम बिल अब लंदन पर आते थे और इस कारण 
अब पूंजी का चलाचल हलूुंदन की बेंक-दर के परिवर्तन से बहुत कम प्रभावित होता 
था। इसके अतिरिक्‍त ब्याज-दर के परिवतंनों की राष्ट्रीय प्रतिक्रिया थोड़े काल की 
अन्तर्राष्ट्रीय. पूंजी से ढंक जाती थी जो ब्याज की छालच से नहीं वरन सद्वेबाजी या 
भय के कारण होती थी। ब्याज-दर की वृद्धि को कमजोरी नहीं माना जाता 
था और इससे अब अल्पकालीन' पूंजी की आमद के बजाय निर्यात ही अधिक होता 
था। दो युद्धों के बीच के काल का अन्त आते-आते अल्पकालीन पूंजी की यह लाश एक 
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बला की चीज हो गयी क्योंकि इसके कारण जो कुछ हलचल हुआ वे इतने बड़े थे 
कि उन्होंने अन्य सारे कारबार को ढंक लिया; तो भी ये ऐसे बने रहे कि केन्द्रीय 
बेंक के तरकस में नियन्त्रण के जितने तीर थे वे सभी खाली हो गये फिर भी ये 
नियन्त्रित न हो सके । तभी इन्हें “खराब पूंजी” ( 990 ४707८ए ) का नाम 
दिया गया । 

यद्ध के पश्चात की राजनीति भी इसके लिए सजग थी कि अन्य कार्मो में थोड़ी 
बहुत बाधा भी आये तो उसको सहन करके स्वर्ण-मान को चलाना चाहिये । इससे 
वे लगन के साथ चिपके हुए भी थे। क्षति-पूति की मांग और युद्ध-ऋण की तलबी 
को इस सम्बन्ध में बराबर गिनवाया जाता है । इन रकमों ने विदेशी विनिमय के 
सम्बन्ध में ऐसी स्थिति पैदा की जिसपर पुराने स्वर्ण-मान के तरीके से काबू नहीं 
रखा जा सकता था। बेंक-ब्याज की दर कुछ भी हो और इसके स्वर्ण-कोप की भी 
दशा कुछ भी हो, युद्ध की क्षति-पूर्ति की किश्त अदा करने के लिए जर्मती को अपना 
मार्क बेचना ही था। युद्ध-ऋणी देशों को इसी तरह डालर खरीदना ही था क्योंकि 
इसके बिना वे ऋण की किहत कंसे चुका सकते थे ? "मार्क की पू्ति और डालर 
की यह मांग तो निद्चित थी, अनिवाय थी और केन्द्रीय बेंकों के प्रत्येक प्रभाव से 
परे थी । पर इस रूप में क्षति-पूति की रकम और युद्ध-ऋण अन्य प्रकार के अच्तर्रा- 
ष्टीय साधारण धन-दायित्व से भिन्‍न नहीं हें। अन्य ऋणों के मुकावले वे बड़े 
नहीं थे और ऐसा लगता हूँ कि वे आर्थिक महत्व की अपेक्षा राजनीतिक महत्व 
अधिक रखते थे। अन्तर्राष्ट्रीय ऋण का विषय हम अभी दूसरे अध्याथ' के लिए 
छोड़ रहे हैं, पर तब तक के लिए इतना कह देना उचित ज्ञात होता हैँ कि जब 
अन्तर्राष्ट्रीय ऋण बड़ा भारी होता है, जैसा कि युद्ध के पश्चात यह था, तब स्वर्ण- 
मान की कठिताइयां उसी हिसाब से बढ़ी हुई होती हैं । 

युद्ध-ऋण और क्षति-पूर्ति की रकमों से महत्वपूर्ण तो हर देश का टेरिफ और 
चुंगी होती थी। टेरिफ तो अपने आप स्वर्ण-मान के दुश्मन नहीं है--१९१४ के 
पहले भी टेरिफ थे। परन्तु स्वर्ण-मान तब तक कोई काम नहीं कर सकता जब 
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तक कि वह देश जो सोना खोता हुआ-सा मालूम देता है, यह अवसर नहीं पाता 
है कि वह अपने देश का मूल्य-स्तर कम कर के अपने निर्यात को बढ़ावे और इस तरह 
अपनी मुद्रा की मांग को प्रसारित करे। युद्ध के पश्चात के युग में इस प्रकार के 
आवश्यक संतुलन ऊंचे और बराबर के टेरिफों द्वारा जान-बूक कर बाधा-प्राप्त होते 
रहे । किसी देश के लिए केवल अपना निर्यात बढ़ाकर ही संतुलित स्थिति प्राप्त 
कर लेना कठिन है। इसके लिए केवल यही वेकल्पिक उपाय' है कि वह अपना 
आयात कम' करे जिससे अच्तर्राष्टीय' व्यवसाय का परिमाण कम होता है और इससे 
वह दुर्भाग्यपूर्ण परिस्थ्रिति पेदां हो जाती है जिसे प्रतिद्वन्दात्मक संरक्षण-प्रथा 
( ८0776८7ए6 .07/07८८007 ) कहते हैँ । एक ऐसी व्यावसायिक-रीति के साथ- 
साथ जो तीब्रतर और उम्नतर राष्ट्रीय हो कोई अच्तर्राष्टीय' आर्थिक व्यवस्था चलना 
असम्भव है । 

युद्ध के पश्चात स्वर्ण-मान के स्थगन्त का तीसरा कारण यह हुआ कि केन्द्रीय 
बेंक जा अपनी विभाजित राजभक्ति के कारण एक दूसरे से फठे-फटे और इस 
सम्बन्ध की प्राविधिक कठिनाइयों की पू्री-पुरी जानकारी रखने वाले थे, उन्होंने 
वह सुनहरा मार्ग छोड़ दिया । जब देश में सोने की आमदनी हो रही थी तो उस 
समय उन्होंने उसे लेकर अपने तहखारनों में ढेर कर लिया पर उन्होंने उधार खाता 
प्रसारित नहीं किया जिससे मूल्य-वृद्धि हो। और जब सोने का निर्यात हो रहा था 
उन्होंने अपना स्वर्ण-"कोष खाली कर दिया पर उधार खाता भी बंद नहीं किया 
और मूल्य-स्तर भी नीचे वहीं आ पाये। ब्रिटेन के आलोचकों की प्रवृत्ति इस 
सम्बन्ध में फांस और अमेरिका को दोष देने की रही है। यद्यपि दोनो इस विषय 
में दोषी हें पर अमेरिकी नीति इस विषय में कुछ सही मालम होती है क्‍योंकि 
अमेरिकी बंक-डिपाजिटों के जमा का योग (जिसे हम सम्पूर्ण धन-पू्ि का प्रतिनिधि 
कह सकते हें) १९२० से १९२९ तक मोटामोटी उसी हिसाब से बढ़ा जिस 
हिसाब से उसका स्वर्ण-कोष बढ़ा। अमेरिका के काम में जिस बात को बुरा कह 
सकते हें वह यह है कि फेडरल रिजर्व बेंकों के स्वर्ण-कोष इस सम्पूर्ण अवधि में उसके 
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देता के लिहाज से ऊंचे अनुपात में थे और यह चीज केन्द्रीय बेंकौं में जितनी थी 
उससे अधिक थी। (क) फांस के विरुद्ध जो आश्षेप है वह इससे अधिक स्पष्ट है 
क्योंकि १९२८ के बाद उसने बरावर ही अपने स्वर्ण-कोप को बड़ाते जाने का 
प्रयत्न किया पर उसी के मृताबिक उधार खाता के प्रसार की चेप्टा उसने नहीं 
का। पर इस विषय में ग्रेटब्रिटेन आक्षेप रहित था, क्योंकि इसके द्वारा बरावर 
ही स्वर्ण-निर्यात की उपेक्षा की जाती रही और बेंक आफ इंग्लेंड मूल्य-स्तर गिराने 
के मतलब से उधार खाते का संकोचन क्‍या करती कि उसने उसको इतना अधिक 
प्रसारित कर दिया जितना कि उसकी दुर्बल स्थिति में हो सकता था। बिठेत 
का उदाहरण बताता है कि इस विषय में किसी की निन्‍्दा-स्तुतनि करने से कोई 
लाभ नहीं । १९२८ से छेकर १९२९ तक की सम्पूर्ण अवधि में ग्रेट ब्रिटेन की 
स्थिति बराबर दबी रही और यह वात बिदंयता पूर्ण छयती हैँ कि उसको और 
भी दबने के लिए कहा जाय । अमेरिका इस अवधि सें उनततिशीरलू थां और वह 
उस समय ऐसी स्थिति में था जो कुछ-कुछ निराली थी। वहां स्फीति की दक्षा थी 
और वह स्फीति इस किस्म की थी कि बहुत प्रभाव डाल रही थी। अब उसे और 
भी स्फीति में जाने की राय देना क्‍या उचित समभा जायगा ? सचाई यह है कि 
स्वर्ण-मान से बहुत कुछ मांग नहीं करनी चाहिये । उन दिनों जिधर भी जितना 
असंतुलन था वह इतना गहरा था कि ब्याज-दर और उधार खाते की दशा में 
मामूली-मामूली परिवतेन से उसे मिटाया नहीं जा सकता था । 

इन मौलिक असंतुलनों की कैफियत के लिए हमको दूसरे अध्याय तक ठहरना 
पड़ेगा । अभी यही बता देना यथ्थेष्ट हे कि आवश्यक सामंजस्य क्रियान्वित ही नहीं 
किया गयां। स्वर्ण के चलाचल में बाधा तो दी जा सकती थी पर उसे रोका नहीं 
जा सकता था। संसार के राष्ट्रों े अपने को दो दलों में विभाजित कर लिया-- 


अ 


एक तो वे हुए जिनको सोना गंवाने की पुरानी बीमारी थी और दूसरे वे जिन्हें 
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(क) परन्तु अमेरिकियों का कहना है, और कहना उचित है, कि उनके स्वर्ण-कोष 


का अनुपात सम्पूर्ण धन के मुकाबले बहुत-से देशों की अपेक्षा नीचा ही था । 
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सोना की अटूट भूख रहती थी । पहले दलवाले देशों का स्वर्ण-कोष इस तरह 
घटने लगा जब कि दूसरे दलवालों ने अपने उचित हिस्से से अधिक सोना मार लिया । 
कुछ दिनों तक तो सोना गंवाने वाले देशों के स्वर्णकोष को उन देशों से उधार 
लेकर बचाया गया जो सोना इकद्ठा कर रहे थे। ग्रेटब्रिटेन ने हलूुंदन में ऊंची 
ब्यार-दर दे कर ऋण लिया। जर्मनी ने १९२९ तक दीर्घावधि-व्यापी सिकयू- 
रिटियों को विशांल संख्या में जारी कर के ऋण लिया । यह ऋण खास तौर से 
लंदन और न्यूयाक में सबसे अधिक उठाया गया ( इस तरह इन दो देरशा का 
अपना ऋण जर्मनी के माथे पर जाता रहा )। १९२९ के बाद दीर्घावधि ऋण- 
समाप्ति पर पहुंच गया और जरमनी को भी अल्पावांध ऋणों का सहारा हछेना 
पड़ा। भय का जो वातावरण इसके बाद महादेश पर छाया उसके कारण इन 
. ऋण-दाताओं ने अपना धन वापस मांगा । अब ऋणग्रस्त देश वह ऋण प्रा-पूरा 
चुका नहीं सके । मई १९३१ में आस्ट्रिया को और उसी साल जूलाई में जमनी 
को लाचार होकर ऋण-भुगतान बंद कर देना पड़ा । प्रेटब्रिटेन के महाजन अपना 
रुपया सोने के रूप में लेते चले गये और अच्त में स्वर्ण-कोष जब समाप्त होने पर आ 
गया तो सितम्बर १९३१ में सरकार ने स्वर्ण-मान' उठा दिया। १९३१ का संकट 
अचानक आ पड़ा था, पर इसका बीज तो कई साल पहले ही रोपा जा चुका था । 

लगातार इसी अव्यवस्था के कारण वह मन्दी शुरू हुई जो १९२९ में दिखाई 
पड़ी। इस विषय पर और बातें दूसरे अध्याय में बतायी जायंगी । यहां पर यह विषय 
समझ लेना चाहिये कि मनन्‍्दी का कारण रवर्ण-मान नहीं था। वह तो वही असंतुलन' 
या गड़बड़ी थी जिसने मन्दी भी लाई और स्वर्ण-मान को भी तोड दिया। 


अस्थिर विनिमय 


एडा58छऋ ऋजठप्र७रछठ7 
१९३१ और युद्ध के प्रारम्भ के साल १९३९ के बीच संसार का बड़ा भाग 
अपरिवर्तेनीय और ह्वास-वृद्धिलयय मुद्रा रखता था। जब कि पहले-पहल पौंड 


अस्थिर विनिमय डश्प्‌ 


का मूल्य-हास हुआ, खास कर यूरोप के महादेशीय भाग के लोगों ने इसकी खूब 
खिलली उड़ायी जिन्होंने युद्ध के पश्चात की स्फीति की दक्शा देखी थी। बहुत-से 
लोग यह भविष्यवाणी करने छगे कि ग्रेटब्रिटेन अब अपने आदर्श मार्ग से नीच उतर 
कर उस मार्ग पर आ खड़ा हुआ हैं जो सतत वर्बमान मूल्यों त्था अस्थिर मृद्रा- 
व्यवस्था की ओर ले जाता है । ये भविष्यवाणियां गलत ठहर गयीं। १९३१ 
के बाद ग्रेटब्रिटेन में साधारण मूल्य-घ्तर प्रशंसनीय रूप में स्थिर रहा--ब्रिटंन 
के पहले के मूल्य-स्तरों के मृकाबिले में और स्वर्ण-मान वाले देशों के मूल्य-हृास 
के मुकाबिले में भी। कमजोर दिल वालों के लिए इसमें एक बहाना भी था 
क्योंकि भीषण स्फीति ( जो/आंतरिक स्वर्ण-मान का सहोदर हे ) और विनिमय 
की अस्थिरता ( जो बाहरी स्वर्ण-मान की वात है ) बच्चधपि दोनों साफ-साफ 
अलग-अलग चीजें हैं, १९३१ साल के पहले ऐसा कम ही मौका मिला था कि एक 
हो और दूसरा न हो । परच्तु स्वर्ण-मान से उतर जाने के बाद ग्रेट ब्रिटेन और 
अन्य देशों में जो अनुकूल अनुभव हुए उनके कारण मुद्रा की अपरिवर्तनीयता की नीति 
को बहुत व्यावहारिक समर्थव मिछा। सचमृच १९३३ में डालर का जो ह्वास 
हुआ, वह पूरा नहीं तो थोड़ा इस इच्छा का परिणाम जरूर था कि अपरिवर्त- 
नीयता के छाभों को प्राप्त किया जाय । ये लाभ कम से कम देखने में तो बहुत 
भड़कीले लगते थे क्योंकि हर एक देश ने, जिसने स्वर्ण-मान उठा दिया और अपनी 
मुद्रा का ह्ास होने दिया, कमोवेश उस भारी आर्थिक संकट से त्राण पाया जब कि 
वे देश, जिन्होंने अपनी मुद्रा की स्वर्ण-समतुल्यता ( 8006 एथ्प्ाह४ ) को 
और कुछ साल तक चलाया, मंदी की खाई में धंसे ही रह गये । 

परन्तु वितिमय की अस्थिरता का एकदम कल्याणदश्रद चित्र खींचना भी 
गलत होगा । ब्रिठेन ने भी, जिसने सबसे पहले स्वर्ण-मान का परित्याग किया 
और इससे बड़ा लाभ अर्जित किया था, आगे कदम वढ़ाया और इसके बदले 
उसने एक तथाकथित स्ट्लिंग-गुट ( ४८78 2]0८6& ) कायम किया जिसमें 
करीब-करीब सम्पूर्ण ब्निटिश सामाज्य, स्कैण्डेनेविया के देश, पुरतेगाल और दक्षिण 
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अमेरिका के एक या दो देश सम्मिलित हुए । इस स्टर्लिंग-गुट के हर एक देश ने 
अपनी मुद्राओं को स्टर्लिंग के सम्बन्ध में स्थिर रखा (क) जिससे कि ग्रेट ब्रिटेन के 
व्यापार का बड़ा भाग स्थिर विनिमय-दरों के आधार पर चला। असल में ग्रेट ब्रिटेन 
को स्वर्ण-मान के परित्याग से जो लाभ हुआ वह विनिमय-दर की ह्वास-वृद्धि के कारण 
उतना नहीं हुआ जितना कि अधिकमूल्य-धारण से निकल भागने के कारण हुआ । 
अब हमें यह देखना हैं कि विनिमय की अस्थिरता का प्रभाव उन देशों पर 
क्या हुआ जिन्होंने स्वर्ण-मान नहीं छोड़ा । स्वर्ण-मान वाले देशों में जो लगातार 
मंदी रह गयी वह आंशिक रूप से भी अन्य मुद्राओं के छास के कारण रही | क्योंकि 
जब किसी देश की मुद्रा का मोल कम हो जाता है तब उस देश के निर्यातकों 
को उन देशों में निर्यात-व्यापार कायम करने पर कुछ पुरस्कार मिलता है जिनकी 
मुद्रा का अल्पमूल्य-धारण नहीं हुआ है। अगर पौंड गिरकर १२० से ८० फांक पर 
आ जाये, तब कोई अंग्रेज निर्यातक यदि कोई ऐसी चीज प्रेजे जिसका दाम 
१ पौंड हो और जिसको उसने १२० फांक में पहले भेजा हो, पौंड के मूल्य के 
गिरा दिये जाने के कारण अपने माल का दाम १०० फांक कर दे सकता है फिर भी 
उसे ५ शिलिंग का अतिरिक्त नफा रहेगा। फांस के निर्यात-उद्योग और उसके 
वे माल जो ब्रिट्रेन के माल से होड़ करते हें इसी हिसाब से घटी में पड़ते हैं। 
या तो वे अपना बाजार खो देते हें या अपना मूल्य घटाते हैें। और कभी तो 
' दोनो ही होता हैं। चाहे जैसे भी, फांसीसी माल का मूल्य गिर जाता है और 
बेकारी बढ़ जाती है। इस दलील को हम बहुत दूर तक ले जा सकते हैं। यह 
आसानी से दिखाया जा सकता है कि स्वर्ण-मान वाले देशों में जो हास छा रहा 
था केवल उसके एक अंश ओर स्वर्ण-मान-विरत देशों में जो पुनरुत्थाव हुआ था 
उसके और भी छोटे भाग का सीधा श्रेय' दोनो दलों के देशों के निर्यात-उद्धोगों के 
तुलनात्मक बल-परिवर्तंत को दिया जा सकता हैं। जो कुछ भी हो, चाहे कितना 


(क) एक या दो मामलों में समय-समय पर विनिमय-द्र बदली गयी पर विकल्प 
से उसे स्थिर ही रखा गया । 
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ही अल्प अंश में क्यों न हो, उस स्थिति की, जो संसार के किसी भी भाग में कास 
की अवस्था पैदा करे, आदमी जान-बूक कर स्थायी यूक्ति के रूप में सिफारिश नहीं 
कर सकता । 
इसके अत्तिरिक्त यह नहीं समझता चाहिये कि स्वर्ण-मान वाले देझ्यों ने कुछ 
किया नहीं और वे चुपचाप उस हानि को सहते रहे जिसको विनिमय का रेल-ठेल 
(<>०09%786 वैंपाशअंप8) कहते हें। इस चीज का जवाब तो बढ़े हुए टेरिफ 
से और सम्भवतः स्वर्ण-मान-विरत देशों (07-80 ८०एप्ांपएं८४) से बाये 
हुए माल के साथ विभेद कर के अथवा रोक-थाम यक्‍्त कोटा-निर्धारण के तरीके से 
दिया गया । स्वर्ण-मान-विरत देशों ने अपने को इस विभेद के अयोग्य मान कर 
इसी ढंग से बदला चुकाना चाहा । इस तरह व्यापार में रोक-छेक बढ़ने लगी । 
यह चीज बिलकुल इसी बात का परिणाम नथी कि संसार के देंश दो दलों में विभकत 
हो गये थे; एक जिनमें स्वर्णमान था और दूसरा जिनमें यह नहीं था । दो देझ्ञों के 
बीच जिनमें से हर एक अपरिवरतंतशील और ह्वास-वृद्धिमय मुद्रा रखता है, 
मुद्रा-विनमय-दर का चलाचल किसी भी क्षण निर्यात-उद्योगों के प्रतिद्वन्दात्मक 
संतुलन को बिगाड़ दे सकता हे, एक देश से दूसरे देश में आयात की वा कर दे 
सकता है, और उन उद्योग-धंधों को कुहरा दे सकता हैँ जो इस प्रकार संरक्षणहीन 
हो जाते हें। १९३१-३४ के बीच जो घटतायें हुई वे इस सम्बन्ध में सन्देह की 
बहुत कम गृंजाइश छोड़ती हें कि विनिमय-दर की अस्थिरता, जबकि यह गंभीर 
ह्वास के तत्वों से भी समन्वित हो, अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार रोकने के दबाव को कम 
नहीं करती, बढ़ाती ही है । 
जो कुछ भी हो इस निष्कर्ष को समय का प्रभाव कहना चाहिये। यदि 
विनिमय-दर के चलाचल को उचित सीमा के भीतर रखा जा सकता, अगर वें 
संतुलित, वाजिब दर से बहुत दूर नहीं हट जातीं तो अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार की बाघचाँयें 
भारी न होतीं; कोई देश इससे हानि में नहीं पड़ सकता कि उसके पड़ोसी देश की 
मुद्रा का मूल्य घट-बढ़ रहा है। यह नृकसान में तभी पड़ सकता है जब उसका 
मु-रू----२७ 


/ 735 


४१८ स्वर्ण-मान 


अल्पमूल्यन हुआ हो । हाल के वर्षों में ऐसे देश कई हुए हें जिन्होंने व्यापार-वृद्धि की 
लालच में जान-बूभकर अपनी मुद्रा का मूल्य कम कर दिया है । इन युक्तियों पर 
अन्य देशों में आपत्ति होती है और इसका बदला लेना चाहते हैं -और ऐसा ही 
करना शुरू कर देते हैं। किन्तु इस बदले की कार्यवाही में अस्थायी और मामूली 
से अधिक लाभ वे नहीं पाते । 
पौंड के हास-वृद्धिमय मूल्य-परिवर्तेतन का क्रम १९३१ के सितम्बर महीने से 
प्रारम्भ हुआ। ५ साल के अनुभव के बाद इस सम्बन्ध का जो विचार देश-देश में 
फैला हुआ था, वह यह था कि आंतरिक चंगापन (77॥677927 76€20५८/9 ) को 
लाने में छास की स्थिति की शक्ति इतनी प्रसारित थी कि स्वर्ण-मान पर पलट 
जाना अब मुश्किल है, विनिमय-बाजार में अत्यधिक ह्ास-वृद्धि का दुष्परिणाम पूरी 
तरह भोगना पड़ रहा हु--खास कर जब यह ह्वास प्रतिद्वन्दात्मक होता है। यह 
विषय समभ में आ गया था कि स्वयं हास-वुद्धि-प्रक्रिया में कोई खास गुण नहीं 
हु--स्थिरता की अवर्स्था पर न पहुंचने का कारण एक मात्र यह है कि उस समय के 
लिए एक दरवाजा खोलकर रख दिया जाय जब कहीं अधिकमूल्यन का फिर से 
आगमन हो। इसलिए जब आखिरकार सितम्बर १९३६ में फान्स की मुद्रा 
फांक का मूल्य-ह्वास हुआ, तो इस पतन ने उस चीज को जन्म दिया जिसे तथा- 
कथित त्रिदलीय मुद्रायिक समभोता (3 ता]347776 0॥07667'ए 327८९८77८०४) 
बताया गया है । यह समभौता ब्रिटेन, अमेरिका और फान्स के बीच हुआ पर 
जिसमें पश्चिमी यूरोप के अधिकांश देश भी पीछे चलकर सम्मिलित हो गये। 
यह समभोता एक प्रकार का धृंघला कागज (प्रढंप्रॉ0पड 406०८प7८४॥४) था 
प्रन्तु इसमें लिखे गये मुख्य तत्व यह थे कि अत्यधिक मूल्य-ह्ास-बृद्धि को रोकने 
में तीनो देश एक दूसरे से सहयोग करेंगे, वे अपनी मुद्रा के सम्बन्धित मूल्य में यदि 
कोई संगीन परिवतेन' करने जायेंगे तो एक दूसरे की सलाह छे लेंगे और किसी 
भी दशा में आपस में प्रतिद्वन्दात्मक मूल्य-हास या अत्यधिक मूल्य को व्यवहृत न 


ऐेने ५५ ७, 


होने देंगें। इस समभोते को स्थायी सुस्थिरता की दिशा में पलट कर जाने की 
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चेष्टा नहीं कहा जा सकता। इसके विपरीत इस समझौते का उपयोग तो 
विनिमय-दर में कई प्रकार के परिवतेन लाने के लिए किया गया[। पर इसमें 
इस बात का भरोसा था कि विनिमय-दर की स्थिरता में अब दिन-दिन' स्थायित्व 


आता जायेगा, बड़ें-वड़े उलठ-फेर आपसी बातचीत के जारियें तय किये जायेंगे 
और कोई देश दूसरे देश की मुद्रायिक नीति पर आशक्षेप नहीं करेगा । 


बं टन उडस 
छर एव) ४ ६४५० ०7०8७ 

यह त्रिदलीय मुद्रायिक समझौता सितम्बर १९३९ तक माना जाता रहा। 
यूद्ध-प्रारम्भ पर हीः यह समाप्त हो गया, पर उस समय भी इसे एकदम से खतम 
नहीं कर दिया गया। परल्तु फांस और ब्रिटेन दोनों ने मृद्रा-विनिमय' की रोक- 
थाम के कड़े नियम जारी किये और पौंड स्टछिंग और डालर की विनिमय-दर 
को भमटपट खिसका कर ४८० डालर"-१ पौंड से ४०३ डालर -- १ पौंड 
के कर दिया गया। युद्ध-काल में जो मुद्रा-व्यवस्था थी, उससे यद्धपि त्रिदलीय 
समभौता की किसी धारा का उल्लंघन नहीं होता था पर वह एकदम दूसरे 
प्रकार की थी । 

युद्धकला में और खास कर इस काल के पिछले हिस्से में अमेरिका, कनाडा 
और ब्रिटेन इन सभी देशों में इस बात पर बहुत सोच-विचार चलता रहा कि युद्ध के 
बाद किस तरह की अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-व्यवस्था रहेगी। इस समय क्‍या होना 
उचित है; इसपर तो विशेष मतभेद नहीं था। सोचा यह जाता था कि 
पहले तो, कोई ऐसा साधन होता जरूरी हैँ जिसके जरिये प्रत्येक देश अपनी मुद्राओं 
के मूल्य को, अपने मन' से नहीं पर समझौता द्वारा परिवर्तित कर सके क्योंकि यह 
स्पष्ट हो गया था कि वास्तविक दर वाजित्र दर से वहुत भिन्न रहती थी । किन्तु 
इप तरह के पुनर्मृल्‍्यीकरण की कार्यवाही के वीच में हर देश के अर्थाधिकारियों 
को यह देखना चाहिये कि विनिमय-दर की एक वाजिबव स्थिरता कायम रखी जाय। 
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पर यह भी स्वीकृत हुआ कि जहां तक जल्दी हो सके और जितनी दूर तक संभव 
हो सके विनिमय-प्रतिबंध का सहारा लिये बिना वे स्थिरता लाने की चेष्टा करें-.... 
हां, केवल पूंजी के चलाचल पर नियन्त्रण रखना तय हुआ। इसकां अर्थ यह है 
कि स्थिरता लाने के लिए जो सबसे जबदंस्त अस्त्र इस्तेमाल करने का समभौता 
हुआ वह वही है जिसे हस्तक्षेप” कहते हें और जिसका वर्णन अध्याय ७ में हुआ 
है। अर्थात बाजार में मुद्रा की भांग और पूर्ति के बीच जो असंतुलन हो अधिकारा 
उसको ठीक करने की चेष्टा करें---इस * तरह नहीं कि किसी पूति को बाजार में 
पहुंचने से रोक कर वे ऐसा करें पर पूर्ति को बढ़ा कर किया जाय, बाजार के 
कारबार को कम कर के नहीं पर उसे बढ़ा कर यह काम हो । और इसके लिए, 
जसा कि अध्याय ७ में बताया गया है, उनके पास विदेशी मुद्रा, की पर्याप्त पति 
रखनी चाहिये जिसमें से लेकर उनका काम चले। असल में युद्ध के उन दिलों में 
इस सम्बन्ध में जो विचार चलते थे उनका आधार यही होता था कि विदेशी 
मुद्राओं की यह पूति हस्तक्षेप के स्थिरीकरण की सफलता के उद्देश्य से किस उपाय 
से कहां से पायी जाय । 

यह विषय ब्रिटिश सरकार की प्रेरणा से आगे आया था जिसका आधार लाडड 
कैनीज्‌ ( [,00 78 ८५768 ) की बनायी एक योजना थी। यह योजना पूरी 
की पूरी स्वीकृत पहीं हुईं, पर इसमें जो सेद्धाव्तिक विवाद अन्तर्निहित हें उनको 
यह योजना इतनी स्पष्टता से प्रदर्शित करती है कि इसे मामूली तरह से पढ़ कर 
हटा नहीं दिया जा सकता । केनीज की योजना में बेंक-कारबार के मुख्य, सिद्धांतों 
को अन्तर्राष्ट्रीय स्‍तर पर स्थापित करने की जान-बूक कर चेष्टा निहित की गयी 
थी। यह सिद्धान्त जमा और नाम ( ढक ब्यव १6) ) की समानता 
सम्बन्धी हैं। यह जमा-नाम बराबर इस तरह होता कि हर एक सदस्य देश को 
एक प्रस्तावित अच्तर्राष्ट्रीय भूगतान' संघ ( गॉट्आथपंठाण!ं (62४४४ 
एंगा07 ) नामक अर्थ-संस्था से एक निश्चित हद तक ओवरड्राफ लेने की सुविधा 
रहती । इस तरह हर एक देश को साधनों का एक अंश मिलता और कुछ समय 
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को मुहृत मिलती जिसके भीतर उसे संसार के साथ अपने आधथिक सम्बन्ध ठीक 
कर लेने का मौका मिलता । 

यह स्मरण रखना चाहिये कि समस्या जो हल होती है वह यह हे कि कभी 
विनिमय-बाजार में ऐसा भी हो सकता है कि जिस मुद्रा के स्थिरीकरण का रूयाल 
हो, एक निश्चित विनिमय-दर पर उस :मुद्रा की पूर्ति का प्रदान ( ० ) मुद्रा- 
बाजार की मांग से अधिक हो। या इसी चीज को दूसरी तरह से कहें क्रि स्थानीय 
मुद्रा की संख्या से जो मुद्रा-बाजार में बदलाने के लिये आती है, वहां परिवर्तनार्थ 
विदेशी मुद्रा की कमी हो या अधिकता हो । तो अब समस्या यह उठती है कि 
इस अधिकता या कमी को क्‍या किया जाय ? अब सम्पूर्ण विश्व का हिसाब धरें 
तो जितनी अधिकता एक जगह हो उतनी ही कमी दूसरी जगह होनी चाहिये। 
ऐसा इसलिए है कि हर एक वितिमय-कारवार तो एक मुद्रा के साथ ही होता हैं । 
समूचे विश्व की बात नलें तो राष्ट्रों के एक समूह में भी उस समूह के कुछ राष्ट्रों 
की मुद्रा की अधिकता का योग उसी समूह के शेष राष्ट्रों की मुद्रा की कमी 
से मिलता है। इसलिए केनीज-योजना का तत्व दो मुद्दों में निहित है। प्रथम 
तत्व यह है कि जैसे किसी केन्द्रीय बेंक में सदस्य बैंकों के लेन-देन का मोजरामौसूफ 
होता रहता है उसी तरह इस शेष बाकी या अतिरिक्त का भी अच्तर्राष्ट्रीय भुगतान 
संघ के सदस्य राष्ट्रों के साथ मोजरा-मौसूफ होने देवा चाहिये। यह काम 
इस तरह होगा कि किसी सदस्य देश पर जो पावना किसी दूसरे सदस्य 
देश का हो वह इस केन्द्रीय संस्था पर चेक काट कर अदा करेगा | यह केन्द्रीय संस्था 
इस तरह से केन्द्रीय बैंकों का केन्द्रीय बेंक ( एटा ड्िगण: छा एल्ाएड 
32778 ) बन कर रहेगा या बंकरों के बंकरों का बेंक ( >7४६८४४ >द7पटा४ 
>०ण ) होगा । 

पर यह भुगतान ( ८।९४7772 ) चेक किस मुद्रा में दिया जायगा यह सवाल 
है। यह तो साफ है कि यह चेक डालर या सोने में नहीं हो सकता क्योंकि कजें- 
दार देश के पास दोनो में से कोई भी चीज होने की सम्भावना नहीं है। केनीज- 





४२२ स्वर्ण-मान 


योजना में जो दूसरा विषय था वह इसी की व्यवस्था थी। उसने सुझाव रखा 
था कि इस केन्द्रीय संस्था की अपनी एक मुद्रा होनी चाहिये और भुगतान का चेक 
इसी मुद्रा में लिखा जाना चाहिये । इस मुद्रा का नाम “बेकोर” ( 92007 ) 
बताया गया था। इस बंक की किताबों के अछावा बेंकोर मुद्रा की और कहीं 
विद्यमानता पहीं रहेगी । केवल इस बक द्वारा ही यह मुद्रा सजित होगी और यह 
उन देशों के इस्तेमाल के लिए बनायी जायगा जो किसी देश के अधिक (5प्रा[0]प8) 
मुद्राकोष से उधार के कर अपना भुगतान पूरा करना चाहते हों। (क) 
बेंकोर की एक इकाई की कीमत सोने के कुछ औंस मूल्य के बराबर निश्चित 
की जायगी पर यह नहीं सोचा गया था कि यह कीमत स्थायी' रहेगी । 

इसमें वेक-कारबार की ही प्री-पूरी नक_ल रखी गयी थी। जब किसी 
आदमी के पास अपने बंक-हिसाब में धन की कमी रहती है तो वह बेंक के पास 
जाता है और यह व्यवस्था करता है कि बेंक उसे कुछ “ओवर डाफ्ट'---हिसाब से 
कुछ अधिक धन देवा स्वीकार करे। थानी बैंक उसके लिए कुछ मुद्रा बला कर 
उसके खाते में जमा कर दे और इस तरह जो नया धन' बने उससे उसके कजंदारों 
का भुगतान किया जाय । केनीज-योजना में भी ठीक यही व्यवस्था दी गयी 
थी। जब, किसी राष्ट्र को किसी मुद्रा का अभाव हो तो उसके लिए अच्तर्राष्ट्रीय 
बेंक बंकोर बना दे और उस देश के महाजन देश उस बेकोर को अपने पावने 
की भरपाई में लेनां स्वीकार कर के हिसाब मिटा लें। यानी इसके लिए वे 
अपनी मुद्रा का आप ही प्रबन्ध कर लें। इस बेंक का साधारण बेंकों से केवल 
यही विभेद था कि इस बेंक को कोई भी जमा रकम नगदी में कभी लौटाता नहीं 
था। उसका उपोयग केवल अन्तर्राष्ट्रीय भुगतान के लिए विदिवत था। पर 
इस हिसाब से बंक का जमा और नाम का मद दोनों हमेशा बराबर रहना चाहिये । 





(क) यह श्रस्ताव किया गया था कि विभिन्‍न देश यह मुद्रा 'बैंकोर” सोना देकर 
कफ ०७ 
इस बंक से श्राप्त कर सकेंगे। पर यह तो एक छोटी-सी व्यवस्था थी जिससे इस व्यवस्था 
पर कोई विशेष प्रभाव पड़ने की संम्भावना नहीं थी । 
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लेकिन इसमें यह भी नहीं सोचा गयां था कि इस तरह से इस बेक के सदस्य, 
जिनका खाता अभाव ( तंटीटां(8) वाल्य हो वे निरन्तर अपना वह अभाव बढ़ाते 
चले जायें, जितनी कि उनकी इच्छा हो। इसलिए शुरू में यह व्यवस्था रखी गयी 
थी कि बेक के प्रारम्भ से ही इसमें आय की व्यवस्था इस तरह कर दी जाय कि 
इसके फंड में जमा देने वाले भी एक प्रतिशत व्याज के बतौर दें और इससे 
ओवर ड'फ्ट लेने वाले भी इतना ही ब्याज दें। इस विचित्र प्रस्ताव की, कि 
जमा करने ७ भी व्याज दे और लेने वाला भी, एक कैफियत देने की कोशिश 
की गयी थी । वह कफियत यह थी कि संभवत: मुद्रा-विनिमय के असंतुलून' में 
केवल वे ही देश दोपी नहीं हैं जो कर्जदार हें बल्कि वे भी हें जो महाजन हैँ और 
चूंकि विनिमय की गड़बड़ी में सभी देशों का समान हाथ होता हैं इसलिए उससे 
उत्पन्न कठिनाई को मिटाने के प्रयत्न में सबका समान सहयोग होता चाहिये । 
मुद्रा का कहीं तो अल्पमूल्य-धारण किया जाता है और कहीं अधिकमल्य-धारण ; 
इसलिए दानो पर समान भार इस गड़बड़ी को दूर करने का होना चाहिये । इसके 
बाद यह भी तय हुआ था कि हर एक देश के ओवर डाफ्ट की एक सीमा नियत 
कर दी जाय। यह सोचा गया था कि हर एक देश को उस देश्ष के यूद्ध-पूर्व के 
तीन वर्षों के आयात-निर्यात-व्यापार की रकम के योग का ७५ प्रतिशत कोटा 
नियत कर दिया जाय और यह निश्चित कर दिया जाय कि कोई देश इस कोटे के 
२५ प्रतिशत से अधिक किसी साल ओवर डाफ नमांगेगा (क) और जब इसका 
ओवर डूाफ्ट कोटे का ५० प्रतिशत पहुंच जाता हो तो अन्तर्राप्टीय भुगतान बेंक 
इस देश को यह आदेश देगा कि वह अपनी मुद्रा का अल्पमूल्यन (06ए०छ०००7 ) 
करे अथवा वह पूंजी के कारबार पर विनिमय-नियंत्रण बेठाये, थदि यह चीज पहले 


से न हो। अगर किसी देश का ओवर डाफ्ट इससे भी अधिक पहुंच जाये तो उससे 


न नननननपन नमन नमन नननिनाना-.....०3५3५4-क्‍43०५4.. ॥/हकातानाहननक+वतीनान-मनभानमनने 
गा 


(क) अन्त में जिस संख्या पर आकर राजीनामा हुआ वह यह था कि युद्ध-पूर्व के 
औसत तीन वर्षों के आयात-निर्यात के आंकड़ों के ७५ ग्रतिशत का चोथाई हिस्सा वार्षिक 
कोटा रखा जाय । इस तरह ग्रेट ब्रिटेन के लिए प्रायः ३० करोड़ पौंड की रकम हुई । 
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कहा जाय कि “तुम अपनी स्थिति सुधारने की कोशिश करो और अगर दो साल के 
अन्दर वह अपना ऋण न उतार सके तो उसे 'डिफोल्टी” (6८७िपा४ए) घोषित कर 
दिया जाय औौर उस देश का अपने हिसाब में से आंगे कुछ लेने का अधिकार छिन 
जाय। उसी तरह यदि किसी देश के जमा का आंमद इसके कोटे के आधे से 
बढ़ जाय तो यह बेंक के प्रबन्ध-मंडल से इस विषय पर परामर्श करे कि क्या करना 
चाहिये। इस सम्बन्ध का निर्णय वह स्वयं करे पर इसपर वह राय ले लिया 
करे। इस सम्बन्ध में वह आन्तरिक उधार खाता का विस्तार, अपनी मृद्रा का 
पुरर्भूल्यन, चुंगी की दर घटाना अथवा अन्य देशों का दीघे काछ के लिए ऋण 
देने आदि के कुछ उपाय कर सकता है। 
इस तरह पता लगता है कि केनीज-थोजना के दो प्रधान तत्व जो थे वे यह 
थे कि अस्तर्राष्ट्रीय कारबार में शेष बाकी की समस्या को एक अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा 
बना कर हल किया जाय और विदेशी विनिमय में जो असंतुलन आ जाता है उसके 
लिए ऋणी और महाजन दोनो देशों को जिम्मेदार मान। जाय | ये ही दो तत्व 
थे जिन्हें खासकर अमेरिका वालों ने नापसन्द किया । यह बिलकुल स्पष्ट बात 
थी कि महायुद्ध के बाद अमेरिका सबसे बड़ा महाजन देश निकल गया था और 
ब्रिटेन सबसे बड़ा कज्जंदार देश था। (क) और अमेरिकनों को यह बात पसंद 
नहीं आयी कि महाजन और खह्क के सम्बन्ध में बराबरी के सिद्धांत इस प्रकार 
आरोपित हों। इसके अलावे खह्द क की आवश्यकताओं को घयी मुद्रा का सृजन 
कर पूरी करने के किसी भी स्कीम को महाजन देश सशंकता पृ्वेक देखा ही करता 
है। वे यह पूछने लगते हैं कि इस सजित मुद्रा से जो वास्तविक सम्पत्ति कर्ज दार 
(क) यहाँ पर ऋणी' और 'महाजन' शब्दों का थोड़ा ढीले-ढाले अर्थ में इस तरह 
व्यवहार हुआ है कि जिस देश का अधिक व्यापार हुआ उसको महाजन देश कहा गयां 
और जिसका कम उसे ऋणी देश अन्तर्राष्ट्रीय भुगतान के सम्बन्ध में माना गया। 
अध्याय १० में बताया जायगा कि इन शब्दों का सही व्यवहार यह नहीं है। यहाँ 
पर यह चेतावनी हमारे मतरूब के लिए यथेष्ट है। 
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देश खरीदेंगे वह माल देने वाला कौन है; ओर इसपर वे शंका करने लगते 
हैं कि इसका जवाब यही है कि महाजन देश ही उसे माल देते हें (हालांकि ऐसा 
सोचना गलत हैं )। इस सम्बन्ध में लार्ड केनीज ने जो दलीले दी हें वे ये हें--- 


प्रस्तावित योजना में किसी देश को नुकसान नहीं हैं। नुकसान इस वात 
से नहीं है कि उन साधनों का, जिनका उपयोग कोई देश फिलहाल नहीं करता 
है अर्थात जिनके जरिये वह दूसरे देशों से माल नहीं मंगाता, दूसरे उपयोग कर लेते 
हैं तो इससे उनका क्‍या विगड़ जाता है ? किसी बंक के डिपाजिटर की क्‍या 
क्षति होती है, अगर बेंक-हिसाब में उसके पड़े हुए रुपये से किसी अन्य के व्यवसाय को 
अर्थ-सहायता मिल जाती हैं? जिस तरह राष्ट्रीय बेंक-कारवार के विकास से 
राष्ट के उद्योय-धन्धों के फलने-फूलने का अवसर मिलता है, उसी तरह इस प्रथा को 
अखिल विश्वाबार पर कायम करने से संसार की मजवूरियां कम हो सकती हैं 
जिससे समाज के भीतर निराशा और जजश्ञांति के प्रसार से दुनिया का त्राण हो 
सकता है। धन-संचय के स्थान पर एक उधार खाता चलाने वालि यंत्र की स्थापना 
करने से अन्तर्राष्ट्रीय क्षेत्र में भी वे ही चमत्कार हो सकते हें जो देशीय क्षेत्र में होते 
रहे हैं--इस उपाय से मानों हम पत्थर को रोटी में परिणत कर ले सकते हूं । 

परन्तु इन -दलीलों का प्रभाव वाशिंगटन पर नहीं पड़ सका। ग्रन्थकार का 
विचार है कि लार्ड केनीज की धारणा सहा थी और यह दुख की वात हैँ कि वह 
स्वीकृत भी नहीं हुईं। किन्तु यह योजना पूर्णतः अस्वीकृत भी नहीं कर दी गयी 
है। इस योजना का प्रभाव हम उस अन्तिम योजना में देख सकते हें जो अच्तर्रा- 


री 


प्टीय स्तर पर जुलाई १९४४ में ब्रेटन उड्स नामक जगह पर ब्यूहेम्पश्ायर 
(ब्रिटेन) में हुए सम्मेलन में स्वीकृत हुईं। इस सम्मेलन में कनाडा तथा अमेरिका 
ने भी अपने अलग-अलग प्रस्ताव रखे थे और अन्त में सब पर विचार-विमर्श के बाद 
,एक व्यवस्था स्वीकृत हुईैं। इस सम्मेलन के निर्णयाजुसार दो संस्थाओं का जन्म 
हुआ--पहला अत्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष (पाटाप्रधात070% (०प्रटांवएफ £प्रण्ठठ) 
और. दूसरा विकास और पुनर्निर्भाण के कार्यों में सहायता पहुंचाने के लिए अच्तर्रा- 


ष्टीय. बैंक ( गालियां किब्रपट 0. रिटट005फप्रट0ा. 20व 
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क्‍0८ए८[0[777८7६ ) । बैंक का काम यह है कि जो देश अपने पुनरनिर्माण और विकास 
के कार्यों को अपने ही आथिक बल-बूते पर नहीं कर सकता हो, उसे सहायता 
पहुंचायी जाये । अगले अध्याय में इस सम्बन्ध में और कुछ कहा जायगा-- अभी 
हम अपना ध्यान अन्तर्राष्ट्रीय मुद्राकोष पर लगाना चाहते हें जिससे हमारे विषय 
को अधिक सरोकार है। 

अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष का प्रधान लक्ष्य उन देशों को विदेशी मुद्रा देना है जिनके 
पास इसका अभाव हो--इस रूप में वह अच्तर्राष्ट्रीय भुगतान संघ का ही प्रति- 
निधित्व करता है। पर इसमें केवल “अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-सजन' की बात नहीं है। 
हर एक सदस्य देश को एक-एक कोटा दिया हुआ है । यह कोठा अमेरिका के छिए 
२७५ करोड़ डालर और ब्रिटेन के लिए १३० करोड़ डालर जेसी भारी-भारी रकमों से 
लेकर लाइबेरिया और पनामा को दिये गये ५ लाख डालर तक की छोटी' रकम हूँ । 
( सोवियत रूस को इसमें १२० करोड़ डालर का कोटा दियां गया था पर उसने 
न “बक' में साथ दिया न 'कोष' में ।) सारे हिसाब-किताब डालर में होते हैं, 
हिसाब के लिए कोई दूसरी अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा निर्धारित नहीं की गयी । कोष की 
ओर से मांग आने पर हर एक देश ने इसमें अपने हिस्से का कोटा जमा कर दिया 
है--कुछ तो सोना में और अधिक भाग अपनी-अपनी मुद्रा में। इस तरह कोष के 
पास डालर, पौंड, फरांक, गिल्डर आदि भिन्न-भिन्न प्रकार की मुद्राओं की एक खासी 
राशि जमा हो गयी हैं; इसका अर्थ यह है कि विभिन्‍न देशों के केन्द्रीय बैंकों में 
उतवी-उतनी मुद्रायें इस कोष के खाते में जमा दे दी गयी हें। ( क ) यही कोष है 
जो उन देशों के लिए रख दिया गया है जिनको उसकी आवश्यकता पड़े । पर यह 
ध्यान में रखने की बात है कि यह कोष किसी को उधार नहीं देता । जब कभी - 
किसी देश को अपना हिसाब साफ करने के लिए धन की आवश्यकता पड़ती है वह है 
इस कोष के पास पहुंचता है और जिस विदेशी मुद्रा की आवश्यकता उसे हुई, वहां 





(क) यानी वह मुद्रा उसी देश की सरकार के हाथ में छोड़ दी जाती है कि 
जरूरत पड़ने पर कोष उसे उठाना चाहे तो उस देश के केन्द्रीय बैंक से उसे उठा छे । 
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से खरीद लाता है और इसके बदले में कुछ अधिक अपनी मुद्रा वहां रख आता है । 
अधिक' से मतरूब यह कि विनिमय से जितनी मुद्रा उसे देनी पड़ती उससे कुछ 
प्रतिशत अधिक मुद्रा उसे जमा देनी पड़ती हैं । इस तरह से इस कोप का कारवार 
केवल मुद्राओं का विनिमय ही है। ऊपर से देखने से पह ज्ञात होगा कि यह 
उपाय भी विनिमय-बाजार की सांग और पूर्ति में वृद्धि कर के उसके संतुलन को 
बिगाड़ने वाला ही प्रतीत होगा और लगेगा कि 'कोप' के किये यह चीज नहीं 
सुधरेगी। परन्तु ऐसा नहीं है। कल्पना करें कि ब्रिटेव को डालर की जरूरत है 
और वह पौंड जमा कर के इस कोप से डालर निकाल लेता हैं । अब इस डालर 
को विनिमय-बाजार में भेज दिया जाता है जहां वह मांग और पूत्रि दोनों का 
समान अन्दाज बनाता हैँ और उधर पौंड चुपचाप रख दिये जाते हें और वे बेंक 
आफ इंग्लेण्ड में भी कोष के खाते में चढ़ाये जाकर पड़े रहते हें । 

बावजूद इस बात के इस कोष से किसी देश को कोई कर्ज नहीं मिलता, इस 
कोष की सहायता लेने वाले देश को प्राप्त सहायता पर कुछ व्याज या शुल्क देना 
पड़ता है। यह शुल्क्र समय और रकम के परिमाण के विचार से कमानृगत 
बनाया गया है। इसके अतिरिक्त यह शुल्क-ब्याज सोने से रूप में चुकाना पड़ता 
है| इस बात से सहायता ( ऋण नहीं ) लेने वाले देश को यह स्वतः प्रेरणा 
होती है कि वह कम से कम आवश्यकता की रकम ले और इसे कम से कम समय 
तक रखे। यदि इस प्रतिबच्ध के बावजूद कोई देश अधिकाधिक विदेशी मुद्रा इस 
कोष से खींचता ही जाय और उसे अधिक से अधिक दिनों तक रखे रह जाय तो 
यह शुल्क बढ़ा कर क्षति-पूति के रूप में खूब कड़ा कर दिया जाता है। इसके 
प्रतिकूल कोई देश यदि फण्ड से सहायता नहीं ले और उसकी मुद्रा का कोष दिन- 
दिन घटती पर रहे तो इस अवस्था में उस देश को कोई शुल्क देना नहीं हे--ऐसी 
अवस्था में यह व्यवस्था है कि कोष-प्रवन्धक उस देश के प्रतिनिधि को बला कर 
इसके सम्बन्ध में परामर्श करे और उसे आवश्यक सलाह दे। अगर इस स्थिति 
को दुरुस्त करने का कोई प्रयत्न नहीं किया गया तो कोष वाले यह घोषित कर दे 





है ॥/ 
है] हम 
#8 
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सकते हैं कि अमुक देश की मुद्रा अप्राप्य हो गयी है। इस घोषणा से तुरत कई 
नतीजे निकलते हैँ, जिनकी चर्चा हम आगे करेंगे। पर यह साफ है कि कर्जदार 
देश पर कोष की ओर से जितना दबाव डाला जा सकता है उतना महाजन देश पर 
नहीं डाला जा सकता। मोटा-मोटी ऋण-खोर देश को ही गड़बड़ी का अधिक 
जिम्मेदार कार्यंत: माना जाता है और उसी पर यह भार रहता है कि गड़बड़ी 
को ठीक करे । इस तरह ब्रेटन उडस व्यवस्था ला्ड केनीज की योजन से एक 
सिद्धान्त के प्रश्व पर विभेद रखती है। दूसरे सिद्धान्त पर भी विभेद कम नहीं 
हैं। वह सिद्धान्त यह है कि विकास और विस्तार के विचार से, ऋणा-प्रार्थी 
देश की आवश्यकता को अतिरिक्त मुद्रा बना कर पूरा करने की जरूरत है। ब्रेटन 
उड्स योजना में सहायता-प्रार्थी देश के लिए विदेशी मुद्रा की जो सहायता स्वीकृत 
होती है, उसे बनाना नहीं पड़ता । वह उस कोष में से निकाल कर दे दी जाती है 
जो इसी उद्देश्य से कोष में पहले से जमा है। इस तरह यह यद्यपि सही हैं कि 
कोष के हिसाब में से उतनी मुद्रा को उस देश के म्ाम पर चढ़ा देने से एक निकम्मी 
पड़ी हुई मुद्रा कर्में-रत हो जाती है पर छेनदार को इसके लिए साथ ही साथ 
अपनी मुद्रा भी अमानत में रख देनी पड़ती है। यों ब्रेटन उड्स योजना में विकास- 
विस्तार का तत्व नहीं है । 

ब्रेटन उड्स योजना में ऐसी धारायें हे जिनमें किसी देश के द्वारा अपनी 
मुद्रा के विनिमय-मूल्य को परिवतित करने की प्रक्रियः भी दी हुई है। शुरू में 
इस तरह के देश को यह कहा जाता है कि वह अपनी मुद्रा का चाल मूल्य सोने 


के मूल्य को धर कर या अमेरिकी डालर के मूल्य को धर कर बतावे। यों इसमें भी 


मुद्राओं के जो पारस्परिक मूल्य-सम्बन्ध हें उनका निश्चय करने में सोने का सहारा 
अवश्य माना गया है। पर यही एक मात्र राजा ( 9080[प७ 770797८9 ). 
नहीं हैं क्योंकि मुद्रा का मूल्य-मान आज सोना पर ही नहीं रह गया है परन्तु सोने 
के सिहाब करते के लिए एक हाथ का साधन मान लिया गया है। मुद्रा का 
असल मोल आज-कल इस बात पर निर्भर करता है कि उसकी डालर के साथ 
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विनिमय-दर क्या है । इस योजतना में मुद्रा की समतुल्यता के परिवर्तेनार्थ जो-जो 
व्यवस्थायें दी गयी हें उनका संक्षेप यह है-- 


१. 


कोई सदस्य अपनी मुद्रा का मोल किसी मौलिक असंतुरून को सुधारने के 
उद्देय को छोड़ और किसी दूसरे कारण से परिवर्तित करने का 
प्रस्ताव पहीं लायेगा और इस सम्बन्ध में वह कोष वालों की सहमति 
से ही कुछ कर सकेगा । 

समतुल्यता में १० प्रतिशत तक जो परिवर्तन हो उसमें कोप वालों को 
आपत्ति करने का अधिकार नहीं है । 

थदि १० प्रतिशत से अधिक और २० प्रतिशत तक परिवर्तन चाहा जाय 
तो - कोष वाले इसे स्वीकार या अस्वीकार, चाहे जैसा भी उचित समझें, 
कर सकते हें पर उन्हें अपनी सम्मति ७२ घंटे के भीत्तर प्रकट कर 
देनी पड़ेगी । 

२० प्रतिशत से अधिक परिवर्तन अपेक्षित हो तो कोप वालों पर ७२ 
घंटे के अन्दर निर्णय देने का पाबन्दी नहीं है । 

कोष वालों की इस विषय पर अवश्य सहमति होनी चाहिये कि [परिवर्तन 
आवश्यक है। यह भी व्यवस्था इस योजना में दी गयी हैँ कि मुद्रा- 
संतुलन की समस्या पर विचार करते हुए कोष वालों को किसी देंश की 
किसी राजनीतिक, आथिक अथवा घरेलू नीति पर ध्यान देने का अधिकार 
नहीं है । जैसे कि कोष वाले यह नहीं कह सकेंगे कि मजदूरी-स्तर बढ़ाये 
जाने की आवश्यकता न थी अतः अल्पमृल्य-धारण के एवज में मजदूरी 
का स्तर घटाया जाना चाहिये । 


इस शर्तों से यह ऋलकता है कि सदस्य देझ्यों को मुद्रा-मूल्य के परिवर्तन में 
इनमें यथेष्ट स्वतन्त्रता दी गयी है । 


अन्त में इस करार में कई ऐसी व्यवस्थायें हें जिनका उद्देश्य, हम कहें तो कह 
सकते हैं कि “मुद्रा के सदाचरण” ( 8000 €०ग्रतेपटा व्पाण्टाटांट5 ) 
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की रक्षा करना है। हर सदस्य देश को यह अंगीकार करता पड़ता है कि वह 
अपने प्ररेशों में सरकारी निश्चित दर के प्रतिकूल दर पर अपनी मुद्रा और विदेशी 
मुद्रा के बीच विनिमय नहीं करेगा । सरकारी दर से अभिप्राय कोष द्वारा 
स्वीकृत दर से है जो शुरू-शुरू में लिख कर कोष वालों को दे दिया गया था। 
इसमें अधिक से अधिक १ प्रतिशत के हेर-फेर की छुट हो सकती है । इससें उस नाजी 
चालबाजी से बचने की युकक्‍्ति की गयी है जिसमें एक ही मूद्रा के लिए विभिन्न 
विनिमय-मूल्य' वे लोग रख लेते थे। इसके अतिरिक्त सदस्य देश यह स्वीकार 
करते हैँ कि युद्धोत्तर काल की संक्रमण-दशा की समाप्ति पर, जिसे वे कम॑ से कम 
बनाने की चेष्टा करेंगे, वे अन्तर्राष्ट्रीय चाल कारबार के सम्बन्ध में लेन-देन पर 
प्रतिबन्ध नहीं रखेंगे। परन्तु इसमें एक अपवाद भी है। वह यह है कि जिस 
मुद्रा का स्टाक कोष में कम हो जायगा और जिसके सम्बन्ध में कोष घोषणा कर 
देगा कि ऐसा है, तो अन्य सदस्य देश उस मुद्रा में होने वाले लेन-देन पर प्रतिबंध 
लगायेंगे। दूसरे शब्दों में, यदि अमेरिका का कारबार सदा अधिकता में ही रहे 
ओर इस कारण डालर मुद्रा का अभाव कोष में हो जाय तो ब्रिटेन की सरकार को 
अधिकार हैँ यह कहने का कि ब्रिटेन वासी अन्य देशों की मुद्रा से विनिमय के 
लिए--जसे फांस के फुंक, अर्जेन्टाइना के पेसो आदि के लिए भले ही पौंड दें पर 
डालर के लिए वे पांड न दें। इससे अमेरिकी व्यापार पर तो भारी रुकावट 
पदा होगी पर इसी दबाव से महाजन देश इसके लिए मजबूर होंगे कि अपने 
कारबार को और संतुलित करते की चेष्टा करें। करार में पूंजी के स्थानान्तरण- 
सम्बन्धी रोक के विरुद्ध कोई व्यवस्था नहीं है, हां वह किसी सदस्य से तभी पूंजी 
स्थानान्तरण की कद उठाने को अनुरोध कर सकता है जब वह समभता हो कि 
उस सदस्य की मुद्रा कमजोर हो गयी है । 

अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष इस तरह से एक नयी तरह की चेष्ठा है जिसके द्वारा 
उस अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा की आवश्यकता पूरी की जाती है जिसकी चर्चा हम इस 
अध्याय में पहले कर चुके हें। इसके द्वारा राष्ट्रों को अपनी मुद्रा के मूल्य. की' 
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कठोरता का उपाय किये बिना एक ऐसा उपाय हाथ लगता हूँ जिसके द्वारा वे 
अपनी मुद्रा के मूल्य को स्थिर रख सकते हें। इसमें कुछेक प्रकार के विभनिमय- 
प्रतिबंध की आवश्यकता स्वीकृत की गयी है, साथ ही यह एक ऐसा साधन भी देंता हैं 
जिसके द्वारा हम आवश्यकतानूसार प्रतिवंध का प्रबन्ध कर सकते हें और उसके 
दुव्येवहार से बच जाते हें। ये शब्द जब लिखें जा रहे हैं उसके कुछ ही मही 

पहले इस कोष ने अपना काम-काज चाल किया हैं और इसलिए इस सम्बन्ध में 
कुछ विचार प्रकट करना संभव हो सका हे कि कोप की कार्य-प्रणाली व्यवहार 
में कैसी होगी। पर इसके सम्बन्ध में दो प्रकार के सन्देह फिर भी रह ही जाते 
हैं। एक का जिक्र पहले किया जा च॒का हैं; हली शंका यह उठती हैं कि क्‍या 
यह उचित है कि म॒द्रा-सम्बन्धी असंतुलन को ठीक करने की सारी जिम्मेदारी 
उन्ही देशों पर छादी जाय' जो इस असंतुलून के नुकसान के खाने में हैं, दूमरी 
शंका कोष द्वारा किये गये कारबार के परिमाण के सम्बन्ध में हैं। कोई सदस्य 
देश इस कोष से निर्धारित कोटे के २५ प्रतिशत से अधिक विदेज्ञी मुद्रा न भी पा 
सकता है। इससे ब्रिटेन के संयुक्त राज्य को प्रतिवर्ष ८१० लाख पोंड कीमत 
की विदेशी मुद्रा इस कोष से मिल सकती है और १९४६ में इस राज्य को चालू 
खाते में १६६२० लाख पौंड देने पड़े थे। इसके अतिरिक्त कोप की ओर से 
प्राप्त सहायता पर ऋ्रमवर्धभान शुल्क ([070ध8765आए2 5८७76 ०६ ८४०72८७) 
देने की प्रशाली रखी गयी है। उसके कारण किसी देश को इसमें हिंचक हो 
सकती है कि वह इस कोष की रकम को अधिक दिलों के लिए क्‍यों छे। इसलिए 
ऐसा लगता हे कि यह कोष छोटे और अल्पकालिक मृल्य-असंतुलन को ठीक 
करने में ही सहायक हो सकता हैं। यह स्पष्ट हैँ कि इस कोप की स्थापना एक 
ऐसी दुनिया के लिए हुई ज्ञात होती है जहां एक मुद्रा का दूसरी मुद्रा के साथ जो 
मूल्य-सम्बन्ध है वह बहुत कुछ संतुलित हो, जहां कोई मुद्रा अपनी संतुलित दर से 
बहुत अधिक या बहुत काल तक फर्क नहीं रखती, और जहां के कारबार ब्राय: 
इतने सम पर चलते हें कि कुछ गड़बड़ी होने पर थोड़ा सुधार इधर, थोड़ा 
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सुधार उधर कर देने से ही काम चल जाता है। किन्तु कोई भारी गड़बड़ी 
होगी तो फंड को या तो इस तरह नामर्द और निरपेक्ष होकर रहना नहीं पड़ेगा 
अथवा यह डूब जायगा। इसलिए इस कोष की उपादेयता-अनुपादेयता के 
सम्बन्ध में कोई फैसला तभी दिया जा सकेगा जब यह देख लिया जायगा कि 
संक्रमण-काल के समाप्त होने पर संसार की अवस्था क्या रहती है। और इस- 
लिए इस बात की आवश्यकता ज्ञात होती है कि हम इस बात पर गौर करें कि 
कौन-से वे कारण हैं जिनसे अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-संतुलणल और किन-से असंतुलन पेदा 
होता है। अगले अध्याय में हम इसपर विचार कर रहे हें। 


दसवां अध्याय 


| 45 हु. 
अन्तराष्ट्राय सतुलन 
वार पा7059, ए00ए7ा7हाशातओ। 


संतुलन की समस्या 
पड ए२089837 07% ऊझ७,3 5 

पिछले अध्याय के वर्णन का निष्कर्ष यह निकलता है कि ब्रेटन उड़स समभौता 
के द्वारा जो अन्तर्राष्ट्रीय मुद्राकोष संगठित हुआ है वह ठीक तरह से काम नहीं 
कर सकता जब तक कि इस संसार में हर एक देझ की मुद्रा की मांग और पूतति के 
बीच बहुलांश में संतुलन न रहे, जिससे कि केवल मामूली और अल्पकालीन गड- 
बड़ियों को दूर करने के लिए थोड़े काल के लिए पहली या दूसरी चीज 
जूटाकर देने की आवश्यकता हो। यह निष्कर्ष केवल ब्रेटन उदस समझौते के 
सम्बन्ध में ही लागू नहीं है, किसी भी अच्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-प्रणाली में यही बात 
होगी । यदि मुद्रा-सम्बन्धी अनाचार बहुत भारी हो और बहुत दिनों से 
चला आ रहा हो तो कोई भी उपाय कारगर नहीं हो सकता। अगर पांवने 
को किसी तटठस्थ अत्तर्राष्ट्रीय मूल्य-मंडित तत्व (76प्रां।& क्ालिशवाएमर्या 
8708970८6 ० एथाप्र८) के सहारे साफ करें, ज॑से कि सांना, तो वे देश 
जिनकी मुद्रा की मांग कम है शीघ्र ही अपना सारा सोना गंवा देंगे । यदि भृगतान 
की बात महाजन द्वारा एक या दूसरी तरह से अपनी ही मुद्रा की अतिरिक्त पूत्ति 
के द्वारा तय किये जाने की बात हो तब भी सोने की राशि उसी प्रकार समाप्त हो 
जायगी। और अगर अपने पावने को अदा करने का कोई जरिया न रह जाये तो 
दुनिया में दिन-दिन अधिकाधिक कड़े होते जाने वाले ( €एट-ग87टागांग्र8 ) 
विनिमय की रोक-छेंक के ऊसर मार्ग से चलने के सिवा दूसरा कोई चारा न रह 
जाये अथवा मूद्राओं में असीम ह्ास-वृद्धि हुआ करे। यदि राष्ट्रों का आथिक 

मु-रू---२८ 
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सम्बन्ध किसा तरीके से सुन्दर व्यवस्था पर न छाया जा सके तो दूसरी ऐसी 
कोई यूक्ति नहीं है जिससे संसार में हल्ला-फसाद होने से बचा जाय। और 
अगर संसार में किसी भी एक तरह की व्यवस्था चलती हैं तब तो कोई भी 
अन्तर्राष्ट्रीय व्यवस्था अन्तर्राष्ट्रीय लेन-देन में चल सकती है भले ही - उसका ढंग 
कुछ और हो । 

स्थिति आज यह है कि संसार में जो एक म॒द्रा-प्रणाली अनादि काल से प्रचलित 
आ रही थी वह आज विपयेस्त हो गयी है। स्वर्ण-मान उठा दिया गया है और 
दूसरी कोई चीज ऐसी नहीं मिली कि वह सोने की जगह ले सके । असल में स्वर्ण- 
मान इतना कड़ा था और इसमें अन्‍्तर्राष्ट्रीय मान की रक्षा के लिए घरेल 
आवद्यकताओं को इतना दबाना पड़ता है कि बहुत-से लोग तो किसी अच्तर्राष्ट्रीय 
भुगतान की व्यवस्था करने की बात हो सोचना छोड़ देने को तैयार हैं और यदि 
कोई व्यवस्था सोच भी लेते हैं तो वह इतनी लचीली होती है कि उसका होना न 
होना बराबर होता है। बहुत-से देशों में अभी दो प्रकार की विचार-धारायें 
व्याप्त हें। एक विचार-धारा में संसार की आथिक कठिनाइयों का यह हल दिया 
जाता है कि बड़े, विभिम्न रूप युक्त एवं निरंकुश (ताएटाशंीटत गत 
धा(7977776८!]८0) परिमाण में अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार चलाना चाहिये जिसमें 
एक राष्टु दूसरे की आवश्यकताओं की पू्ति करता रहे और इस विशाल विश्व के 
बाजार में इस तरह से एक स्थिरता लाकर देशीय अस्थिरता अथवा असामंजस्य 
की दवा की जाती रहे । यह दल अपना विश्वास विनिमय की स्थिरता पर आरो- 
पित करता है और यह सोचता हैँ कि जहां तक शीघ्र हो सके हमलोगों को स्वर्ण-मात 
पर पलट जाना चाहिये (ब्रेटन उडस सम्मेलन में अमेरिका की ओर से यह प्रस्ताव 
रखा गया था कि किसी देश को अपनी मुद्रा के विनिमय-मूल्य को परिवर्तित करने 
की अनुमति न दी जाय जब तक कि अत्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष के संचालक-मंडल के 
८० प्रतिशत सदस्यों की राय इसमें न हो। प्रगट हैं कि यह शर्तें असंभव ही 


थक, 


है) । इस विचार-धारा के लोगों की मान्यता हे कि हर देश में मूल्य की 
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अस्थिरता एक दोष है और इस दोष को दूर करने का उपाय अत्तर्राष्ट्रीय कारें- 
वाई है न कि हर देश का अपनी मुद्रा के मूल्य को लेकर हुज्जत करना। इस 
विचार-धारा के विरोध में जो लोग हें उनका विचार है कि किसी भी अन्तर्राष्ट्रीय 
मुद्रा-व्यवस्था की स्थापना से भी मूल्य-स्थिरता की दिऔल्ला में कोई पक्की चीज नहीं 
हो सकती । इसके प्रतिकूल हर एक देश समझता हैँ कि उसको जो आशिक 
संकट भोग करना पड़ रहा है वह बाहरी देन हैं और अगर किसी तरह इन बाहरी 
दुर्भावनाओं और बाधाओं को निवारित कर सके तो अपने ही ऊपर निर्भर रह जाने 
से वहु इन संकटों से बच सकता है। इसलिए ये लोग विशुद्ध राष्ट्रीय उधार- 
खाता-नीति ( 7०0078 ८०८१६ 90॥09ए ) के समयवेक हैं जा सर्ववा स्त्रतंत्र हो । 
अगर मुद्रा को स्थिरता की चेष्टा में विनिमय को उठा ही देना पड़े और अन्तर्राष्ट्रीय 
व्यापार का भी खतम कर, देना पड़े तो उसे करना चाहिये क्‍योंकि स्वतंत्रता का 
यह मूल्य चुकाना जरूरी है, ऐसा उनलोगों का मत हैं । 

इस अध्याय में हमें इस विवाद को मिटाने की चेष्ठा नहीं करनी है पर यह 
दिखाना है कि ऊपर वर्णित दोवो मत कोई भी पूर्णतः: सही नहीं है। इतिहास का 
जो प्रमाण उपलब्ध है उसमें एक भी ऐसा नहीं है जो इस घारणा की पुष्टि करे 
कि किसी देश का निर्यात-व्यापार और उसके आन्तरिक उद्योग-घंधों का अभ्युदय 
दोनो एक दूसरे के प्रतिकूल तत्व हें। इंगलेण्ड का धन उसके व्यापार पर ही 
अवलम्बित रहा है और उसके वे उद्योग-घंधे भी जिनका सीधा सम्बन्ध विदेशी 
व्यापार से कुछ भी नहीं है अपने वर्तमान विस्तार तक नहीं पहुंच 
सकते थे अगर यह देश अपने को संसार के कारखाने के रूप में परिणत नहीं 
कर लिया होता। उसी तरह विदेशी व्यापार भी उन्‍नत नहीं हो सकता हे 
जब तक कि किसी देश की जनता उनन्‍नतिशील और समृद्ध न हो कि वह आयात को 
खपा सके और उसमें ऐसे सशक्त विभिन्‍न उद्योग-धंधे न चलते हों जो निर्यात के 
लिए पर्याप्त माल बनाकर दे सकें। खास-खास उद्योग-घंधे हो सकता हैँ कि 
आयात के कारण प्रतिद्वन्दिता के संकट में पड़ जायें परन्तु इतिहास की निगाह में, 
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और तक की प्रणाली से भी, विदेशी व्यापर और आपन्तरिक ओद्योगिक विकास 
दोनो एक दूसरे के मारक नहीं हें वल्कि साझेदार हैं । 

एक दृष्टान्त दे दिया जाय तो यह तत्व स्पष्ट हो जाय। हमने कई बार 
पहले बाताया है कि कृषि और उद्योग बिलकुल अलग-अलग ढंगों से मंदी छाने के 
सम्बन्ध में घात-प्रतिघात करते हें। जब क्ृषि-जन्य पदार्थों का दाम गिरता है 
तो- किसान साधारण त: अपना उत्पादन कम नहीं करता पर दाम घटा देता हे 
पर औद्योगिक उत्पादक ऐसी अवस्था में थोड़ा बहुत दाम भले कम कर दे पर 
प्रधानतः वह उत्पादन कम करने के फेर में ही पड़ जाता हैं और दाम को नहीं छूता । 
किसान अपना सारा उत्पादन बेच देता है, चाहे कम दाम में ही बेचे । उत्पादक 
ऐसा दाम रखता है कि अगर खरीदार हों तो उसमें उसको फायदां रहे पर उसको 
ग्राहक नहीं मिलते--वह जितना उत्पादन कर सकने की क्षमता रखता हैँ उतना 
उठाने वाला उसे नहीं मिलता । जब ऐसी स्थिति जा जाती है तब लगता है कि 
दोनो वर्गों का स्वार्थ एक दूसरे के प्रतिकूल जा रहा है। किसान अधिक दाम की 
मांग करता है चाहे इसके लिए उसे उत्पादन कम भी करना पड़े, औद्योगिक चाहता 
हे मांग की वृद्धि, मूल्य-स्तर को ऊंचा उठाने की बात छोड़ दे सकता है। इस 
तरह दोनो की चेष्टायें विपरीत पड़ती हैं । 

पर एक अथंशास्त्री यह देखने से चक नहीं सकता कि अन्ततः दोनो की 

उन्नति परस्पर सम्बद्ध हे--एक की उन्नति पर दूसरे की उन्नति छगी हुई है| 

किसान थदि समृद्ध होगा तो उत्पादक को चाहे उसके उत्पादन का अधिक दाम न 
मिले पर उसका माल अधिक बिकेगा, यह लाभ उसे होगा और जैसे-जैसे उत्पादक 
की समृद्धि बढ़ेगी किसान को अधिकाधिक दाम मिलेगा । 

इसी दृष्टान्त को हम विदेशी व्यापार और आन्तरिक उद्योग-धंधों पर 
आरोपित कर सकते हें। जब एक समृद्ध होगा तो दूसरे को भी उसका लाभ 
मिलेगा, यों एक दूसरे के पूरक रहेंगे। पर जब दोनो डांवाडोल रहेंगे तो दोनो 
एक दूसरे को कमजोर करेंगे। अगर घरेलू उद्योग-धंधा गिर जाय तो लोगों की 
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आमदनी गिर जायगी और घन के अभाव से आयात खरीदने के लिए पैसे ही नहीं 
रहेंगे। और उस समय बाजार को सम्हालने के लिए संरक्षण की मांग पैदा होगी एवं 
इससे विदेशी ब्रिनिमय का संतुलन नष्ट हो जायगा, स्वर्ण-मान के धुर्रे उड़ जायेंग 
ओर अत्तर्राष्ट्रीय व्यापार घट जायगा। और अगर अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार छोड़ 
दिया जाय तो इसके द्वारा जिन लोगों की जीविका चलती हैं उनकी गरीबी का 
मारक प्रभाव उस देश के उद्योग-घंधों पर पड़ें बिना नहीं रहेंगी । विनिमय की 
अत्यधिक अस्थिरता से आंतरिक मूल्य-स्थिरता प्राप्त करना असंभव ही होगा 
ओर अत्यधिक स्फीति या विस्फीति से देश के अंदर आपसी विनिमय की दर भी 
स्थिर नहीं हो सकेगी । यह केवल संयोग की बात नहीं हें कि सत्रसे भारी 
विनिमय-स्थिरता का युग जिस समय रहा है उसी समय सबसे अधिक आंतरिक 
स्थिरता भी संसार में रही है और इसी समय अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार भी खूब चला 
है। दूसरी ओर स्वर्ण-मान युद्धकाछ की भारी स्फीति और १९२९ की भारी 
विस्फीति, दोनो सम पर रखने पर भी कायम नहीं रह सका है। 

इसलिए आदर्श नीति का लक्ष्य यह होना चाहिये कि बाहरी और भीतरी दोनो 


#क 


तरह के संतुलन को प्राप्त करने की चेष्टा की जाय । शुरू में ही कह देना उचित 
है कि 'तुलित अवस्था किसे कहेंगे, यहु बताना आसान नहीं है, यह किसी कड़ी 
परिभाषा में तो समा ही नहीं सकता । हमने अध्याय ५ और ६ में आतन्तरिक 
संतुलन की समस्याओं के सम्बन्ध में विचार किया है और इसमें हमें मिला हैं 
कि किसी मूल्य या मूल्य-समूह की पूर्ण स्थिरता को ही आंतरिक संतुलन नहीं 
कह सकते यद्यपि प्रारंभिक अनुमान के लिए हम यह समझ लें कि संतुलून की 
अवस्था में मूल्यों की उससे कहीं अधिक स्थिरता रहेगी जितनी संसार ने 
अब तक देखी है। इसी तरह बाहरी संतुलन का अभिप्राय यह नहीं हे कि 
विभिन्‍न राष्ट्रों की मृद्राओं के बीच एक सर्वथा स्थिर विनिमय अनुपात रहे। 
पर इसमें संभवत: यह चीज आती हैँ कि पिछले वर्षों में इस विषय में 


जो स्थिरता देखी गयी है उससे कहीं अधिक स्थिरता इस दिशा में आ जाय । 
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इस अध्याय में हम अस्तर्राष्ट्रीय संतुलन के सम्बन्ध में कुछ गहराई के साथ 
विचार करेंगे । 

ऊपर किसान और उत्पादक का जो दुृष्टान्त दिया गया हैँ वह अजान-बूक कर 
इस तत्व को आगे लाने के अभिप्राय से दिया गया है कि राष्ट्रों के बीच का आर्थिक 
सम्बन्ध भी प्राय: इससे भिन्न नहीं हे। संसार के देद्ों ने अपने मन से ही स्वभा- 
वत: अपने को दो समूहों में बांठ लिया है--एक है प्राथमिक उत्पादक” राष्ट्र और 
दूसरा है औद्योगिक राष्ट्र। इतने पर भी कोई देश ऐसा नहीं है जो केवल कच्चा 
माल ही निर्यात करता हो, जिस तरह कि कोई देश केवल तेयार माल नहीं भेजता । 
पर साधारणतः हर एक या दूसरी चीज की प्रधानता रहती है और इसी पर उसका 
नाम पड़ जाता है। उदाहरण के लिए न्यूजीलेंड और चिली से १९२९ में, जो 
दोनो यूद्धों के बीच का सबसे समृद्ध वर्ष रहा है, कच्चा माल और खाद्य पदार्थों का 
निर्यात, सम्पूर्ण निर्यात माल का क्रमश: ९६४ और ९५-८ प्रतिशत हुआ था । उधर 
ब्रिटेन के संयुक्त राज्य ((7.६ .) और बेल्जियम का निर्यात जो ६९ और ५९१३ प्रति- 
दत कुल निर्यात का था “थोड़ा या सम्पूर्ण रूप से तैयारी माल' का था। इतना 
ही नहीं, यह समतुल्यता तो और आगे बढ़ती है। क्ृषि-प्रधान देशों पर भी मनन्‍्दी 
की प्रतिक्रिया वही होती है जो अकेले किसान पर होती है अर्थात दूसरे देशों को 
वे जो माल भेजते हें उनका परिमाण था वजन अथवा संख्या तो समान होती है 
प्र उनका मूल्य बहुत गिर जाता है। ओऔद्योगिक देशों का अनुभव इससे उलठा 
होता है। उनके निर्यात का मूल्य भी अवश्य हा गिर जाता है पर वह कच्चे माल 
की गिरावट के मुकाबले कम होता है। असल में उनके माल का परिमाण ही 
बहुत अधिक ह्वास को प्राप्त होता है। (क) क्षषि-प्रधान देशों में जनता 


(क) उदाहरण के लिए १९२९ और ३१ के बीच अस्ट्रेलिया के निर्यात का मूल्य 
भौसतन ४१- प्रतिशत घट गया। पर उसका परिसाण १० प्रतिशत बढ़ गया। 
इन्हीं दिनो संयुक्त राज्य ब्रिटेन के निर्यात का औसत मूल्य १४३ श्रतिशत गिरा पर 
उसके परिमाण में ३७ प्रतिशत का हास हो गया। 
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बेकारी में नहीं पड़ती यद्यपि अजेन कम होता है, उघर औद्योगिक देक्षों में ऐसे 
समय मजदूरी तो घटाने नहीं दी जाती तब बेकारी बढ़ जाती है । 

इन दो प्रकार के देशों में एक और वहुत ही महत्वपूर्ण विभेद है। साधा- 
रणत: कच्चा माल पेदा करने वाले देश पिछले दिनों औद्योगिक देशों के ऋणखार 
रहे हैं और कर्ज के ब्याज के रूप में रकम देते रहें हैं। उधर औद्योगिक देश पूजी देने 
वाले भी हें फलत: ब्याज पाते हैें। यह कोई नियम-कानून की बात नहीं है परन्तु 
वास्तविक प्रयोगों से सिद्ध हे--कम से कम यह चीज तब तक सही रही है जब तक कि 
१९३९-४५ के महायूद्ध के कारण, राष्ट्रों के मध्य जो आथिक सम्बन्ध कायम था, 
वह सब उलट-पलट न गया हो। 

अब यहां पर हमलोग फिर पूंजी-निर्माण-समस्या ( [97596 छा एज 
८7८४००४) से जूकने की स्थिति में आ गये हें और इस विषय को समझ लेना 
भी हमलोगों को अन्तर्राष्ट्रीय अथवा अन्तदंशीय मृद्रायिक सिद्धान्तों को अच्छी तरह 
समभने के लिए आवश्यक हैे। पर इस बहस को आगे बढ़ाने से पहले राष्ट्रीय 
तबके पर ऋण देने और लेने का क्‍या अभिप्राय है इसे अच्छी तरह समझ लेना 
कतेंब्य है । 
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पफ़छ 88,50008४ 07 ए4ए४५४0४४प४३ 
अध्याय ७ में विदेशी मुद्रा-बाजार के वर्णन में प्रथम विषय जिसपर जोर दिया 
गया था यह था कि इस बाजार के हर एक लेन-देन के दो पक्ष होते हें। अगर 
पौंड को किसी दूसरी मुद्रा से परिवर्तित किया जाय तो इसी के साथ किसी तीसरी 
मुद्रा का भी पौंड से परिवर्तन अवश्य होता हैं। इससे यह बात निकलती है कि 
विदेशी मुद्रा-बाजार में पौंड की बिक्री में जितने तत्व प्रविष्ट होते हें अगर हम उनकी 
एक सूची बनावें और दूसरी ऐसी सूची बनावें जिसमें उन् तत्वों का समावेश किया 
जाय' जो पौंड की खरीदारी की हालत पैदा करते हैं तो हम देखेंगे कि दोनो सूचियों 
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का योग समान होगा। यह एक स्वयंसिद्ध बात है क्योंकि पौंड तो खरीदा 
जायगा, तभी बिकेगा। जब स्वर्ण-मान चाल रहता है तो बिना विदेशी विनिमय- 
बाजार में गये कुछ देना सोने के निर्यात के जरिये सम्पन्न हो जाता है। परन्तु 
एक सूची में अगर हम इस तरह सुबर्ण के सहारे किये गये प्रदामों को दर्ज करें और 
दूसरी सूची में उस सोने का मूल्य दर्ज करें जो बाहर से मंगाकर इस ढंग से भेजा 
गया हें तो इन सूचियों के योग भी बराबर मिलेंगे। ये सूचियां जब पूरा हो जायेंगी 
तो उनसे एक ऐसा लेखा तैयार होगा जिसमें ब्रिटेत के लोगों द्वारा दिये गये सभी 
तरह के सभी प्रदानों का जिक्र रहेगा और इसमें वह लेखा भी मिलेगा जो 
अन्य देश के लोग चाहे जिस किसा काम के लिए ग्रेट ब्रिटेन के लोगों को प्रदान 
करेंगे । 
ऐसे लेखा को आदान-अदान का लेखा (ऊर्वांथ7८९ ० ?०एाप८ाया5 ) 
कहेंगे। इस आदान-प्रदान में सबसे महत्व की बात यह होती है कि इसमें दोनो 
मद संतुलित होता है। यह बात बहुत महत्वपूर्ण है क्योंकि 'संतुलित' शब्द भ्रामक 
है। अदान-प्रदान के लेखा को बहुधा गलती से व्यवसाय का लेखा (उल्बाव्ा7८९ ०0 
47906 ) समझ लिया जाता है जो एक सूची है जिसमें आयात और निर्यात की रकमों 
का ब्यारा दर्ज होता है । अब इस व्यवसाय के लेखा में दोनो ओर के मदों का संतुलन 
प्रायः नहीं ही रहता है--अगर रहे तो इसे संयोग ही समभना चाहिये। और 
इसमें हर एक देश कायातो आयात अधिक होता है या निर्यात । हमलोग 
ब्राबर “व्यवसाय-शेष की प्रतिकूलता” (9वतैएटा86८ 997०८ ० ४26 ) 
अथवा आयात की अधिकता और ““्यवसाय-शेष की अनुकछता'  ( चिए०प्ग6 
>997८6 06 ६7०06 ) अथवा निर्यात की अधिकता--ये शब्द सुना करते हैं । 
इसलिए यह समभ लेना उचित है कि यह संतुलन ( 9/9770८) शब्द दो अर्थों का 
द्योतक हँ--एक तो “अधिकता” और दूसरा 'समानता'। इसलिए “प्रदानों का 
संतुलन वाक्यांश में इस संतुलन का अर्थ अदान-प्रदानों की समानता समझन 
चाहिये । 
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इस व्यवसाय-शेष की अनुकूछता में' असल में सबसे महत्वपूर्ण मद 'आदाच- 
प्रदान की समानता” का है क्योंकि जब हम सभी प्रकार के प्रदानों और आदानों 
की सूची बचाने चलते हें तो इसमें सबसे पहला मद सामानों की खरीद और 
बिक्री का ही होता है। इस तरह इस सूची में हम दी गयी रकम को नाम की 
तरफ लिखेंगे और पायी हुई रकम को जमा की तरफ । व्यवहार में किन्तु यह 
तरीका चल गया है कि दोनो पक्षों के शेष को ही एक या दूसरी तरफ लिख 
दिया जाय । 

एक ओर गड़बड़ी इस बात से निकलती है कि इस व्यवसाय-शेप के छेखा में 
केवक उन सामानों की रकम दर्ज की जाती हे जिनकी गिनती, तोौल या अन्दाज 
होता है। इस ढंग से तो इसे “दुष्य व्यवसाय का लेखा [ 39/8706 
० र!आं०06 १7506 ) कहना चाहिये। परन्तु राष्ट्रों की आय तथा व्यय में 
केवल नजर में आने वाले पदार्थ के व्यापार की रकम ही तो नहीं होती, इसमें 
वह आमदनी और खर्च भी तो है जो मजदूरी, वेतन आदि अदद्यमान मर्दों के 
रूप में आते-जाते हें। इस तरह जब कोई अमेरिकी किसी ब्रिटिश जहाज में 
चढ़कर ब्रिटेन जाता है और उसके लिए ५० पौंड भाड़ा देता है और जब वह इंग्लेण्ड 
में पहुंच कर होटल खर्चे तथा आने-जाने के खर्चे में ५० पौंड और खर्च करता हैँ 
तो डालर से बदल कर १०० पौंड लेने की भी जरूरत उसी तरह खड़ी होती है 
जिस तरह वह अमेरिका में रह कर ही १०० पौंड के विछायती माल खरीदता तो 
होता । इसलिए ऊपर कही गयी सूची में दूसरा मद “अदृश्य व्यवसाय का लेखा 
(38766 ० काशंअआंएी८ पफछते2) भा हागा चाहिये। इसमें 
जहाज भाड़ा, बीमा की प्रीमियम, भ्रमण-व्यय, सिनेमा फिल्‍मों की रायल्टी आदि 
ऐसे विषयों का होना चाहिये जो दिखाई नहीं पड़ते । इसी मद में उन रकमों 
का भी शामिल करता चाहिये जो एक देश की ओर से दूसरे देश में उपहार के 
स्वरूप भेजी गयी हो । अमेरिका के मामले में तो यह रकम काफी महत्व की है 
क्योंकि वर्तमान समय में अमेरिका में ऐसे वहुत-से आगन्तुक रह रहे हें जो साधारण 
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समय' होने पर अपने घर को पर्याप्त धन भेजा करते हें। इसके अतिरिक्त पूर्व में 
अमेरिकी लोग ईसाई पादरियों एवं अन्य दान-धर्म के काम में भी काफी धन देते 
रहे हे जो दूसरे देशों को मिलता था। ऐसे मदों की रकमों को भी इस सूची में 
स्थान मिलना चाहिये क्‍योंकि ये रकम भी लौठ कर जाने वाली या बदले में कुछ 
लाने वाली नहीं हैं। अब इस सूची में जब ऐसी रकमों को रखते हें जो स्वेच्छा 
से दी गयी हें तो इसमें ऐसी रकमों को भी रखना चाहिये जिनके बदले में कुछ 
नहीं मिलता पर जो मजबूरन देना ही पड़ता हे । ऐसे मद हें युद्ध की क्षति-पूतिं 
अथवा हर्जानें। इन अदृश्य अदान-प्रदानों का लेखा-जोखा लेना वास्तव में कठिन 
है क्‍योंकि ये दृश्य पदार्थों की तरह से कहीं स्टाक या गोदाम' नहीं किये जा सकते 
जहां पहुँच कर चुंगी-अधिकारी इनकी गिनती, ताप था वजन कर लें और मूल्य 
भिकाल लें। शायद यही एक मात्र कारण है जिससे कि अधिकांश आदान-प्रदानों 
के लेखा में इनका मद अलग से उठाया हुआ होता है क्योंकि इनका आ्थिक 
प्रभाव भी ठीक-ठीक उसी तरह का है जेसा आकार युक्त पदार्थों के व्यापार का । 

आदान-प्रदानों के लेखा में तीसरा मद ब्याज का होता है जिसे सोच लेना तो 
आसान है पर जिसका हिसाब लगाता या प्राकूलन ( ८४४॥77206 ) लेना 
कठिन है । इस मद में उन सभी मदों को आना चाहिये जो लाभांश (ताएजांव०ा6) 
या ब्याज के रूप में एक देश से दूसरे देश में जाते हूँ । इसमें अलग-अलग व्यक्तियों 
हारा दिये-लिये गये अथवा सरकार द्वारा दिये-लिये गये--दोनो प्रकार के आदान- 
प्रदानों का समावेश होता है । (क) 


(क ) किसी-किसी छेखक ने ब्याज को अदृश्य आमदनी में रखा है । यदि कोई 
देश, मान छो कि १० करोड़ पौंड ग्रति वषे अपने विदेशी ऋणियों से ब्याज के रूप में 
पाता है तो इसे अदश्य निर्यात माना जाता है । पर व्यवहार में यह बात भामक लगती है । 
यह सही है कि नौकरी का निर्यात ( विदेशी को जहाजी नौकरी देना) और ब्याज की 
आमदनी दोनो इस मामले में एक समान हैं कि वे दोनो के लेखा में जमा की ओर 
स्थान पाते हैं। पर और दूसरे किसी सी विषय में वे समान नहीं हैं । वे एक बहुत 
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ये तीन मद मिलकर आदान-प्रदान के लेखा के जमा की तरफ का हिसाब बनाते 
हैं। (क) जमा की ओर उन सभी आयों को लिखना चाहिये जो देश में बाहर 
से आये और जो आमदनी की शकल में हो--आमदनी यानी उसकी प्राप्ति से जब 
देश पर न ऋण बढ़े न पूंजी घटे। और इसी तरह नाम की ओर उन सभी रकमों 
को लिखना चाहिये जो न पूंजी बढ़ाती हें और न ऋण को कम करती हैं। ये 
तीन मद ही--दृश्य व्यापार का लेखा, अदृश्य व्यापार का लेखा और ब्याज की 
आमदनी या खर्चे ( जिन्हें अंकगरित के मदों में व्योरे के हिसाब से बांदा जा 
सकता हैं )--सम्पूर्ण प्रदानों का लेखा नहीं बनाते हें क्योंकि ऐसी भी आमदनियां 


के 


हैं जो आय की परिभाषा में नहीं आती। इसलिए आय के छेखा के दोनों 
ओर की रकमें बराबर न भी हो सकती हैं। उदाहरण से इस विपय को समभाया 
जा सकता हे। १९२८ में ब्रिटेन ने बाहर से अपने निर्यात से ३५०३० पौंड 
का अधिक माल मंगवाया। (ख) इस तरह दृश्य व्यापार के छेखा में 


ही महत्वपूर्ण विषय में विभेद रखते हैं। अदृश्य निर्यात में भेजने वाले देश को 
कुछ चाल प्रयास भी करना पड़ता है--जहाजों पर आदमी रखना, उनको मरम्मत 
करना और चलाना । पर ब्याज में एसा कोई लटाखा नहीं है। जहाँ तक किसी एक 
ही साल से सतलब है, वह किसी भी राष्ट्र की आमदनी का सीधा जरिया है । इस 
किताब में नौकरी का आयात और निर्यात और ब्याज की आमदनी की रकम दोनों दो 
तरह की चीजें हैं। मगर वे लोग जो नया ह्वी नया इस विषय को प्रारम्भ करते हैँ उन्हें 
यह चेतावनी रहनी चाहिये कि बहुत-से लेखकों ने इन दोनो को मिला भी दिया है। 

(क) इसे राष्ट्रीय आय समभने की भूल नहीं करनी चाहिये। राष्ट्रीय आय 
किसी देश के सभी नायरिकों की कुक आय को कहते हैं । 

(ख) इस अध्याय में जितने आंकड़े दिये जा रहे हैं व “छीय आफ नेशन्स” द्वारा 
प्रकाशित उसके आथिक और मुद्गरायिक विभाग द्वारा प्रस्तुत किये गये स्मरण-पत्र '796770- 
78770 पाए) के आधार पर दिये जा रहे हैं जिसे “बेलेन्स आफ पेमेन्ट” शीरषेक दिया गया 
है। या फिर ये आंकड़े ब्रिटेन की व्यापार-समिति और अमेरिकी सरकार के व्यापार- 
विभाग द्वारा प्रकाशित कागज-पत्रों से लिये गये हैं । जो बाहर के हैं उनके साथ ही उसका 
जिक्र किया जा चुका है। 
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( 0449766 0 एपआं0]० ।750८ ) यह मिला कि ब्रिटेन ने दूसरे देशों को 
इतना धन दे दिया। परल्तु इसी साल के अदृश्य व्यापार के लेखा से ज्ञात होता 
है कि २२५०००००० पौंड उसे मिला। ब्याज के हिसाब में भी आदाप्-प्रदान से 
२५००००००० पौंड अधिक रकम का कृता गया था। इसलिए इस साल ब्रिटेन' की 
आय' के लेखा को इस तरह लिखा जायगा [(+) चिन्ह आदानों के लिये और 
(-) चिन्ह प्रदानों के लिए रखा जा रहा है |--. 


दृश्य व्यापार का नेट शेष “ ३१५३०००००० पौंड 
अदृश्य व्यापार का नेट शेष ने र२े२५०००००० ,, 
ब्याज की आय (नेट) +२५००००००० ,, 


आय के हिसाब का नेट योग + १२९२०००००० पौंड 





इस तरह से यह १२२०००००० पौण्ड देश की बचत समता जाना चाहिये । 
पर शब्दों की गड़बड़ी के कारण अर्थ की गड़बड़ी न हो इसका ध्यान रखना आव- 
इ्यक हैे। भादान-प्रदानों के लेखा में जो आय का लेखा रहता हूँ वह वही 
चीज नहीं हे जिसे राष्ट्रीय आय कहते है । राष्ट्रीय आय तो उन सभी आयों की 
जोड़ को कहते हैं जो उत्पादित पदार्थ के मूल्य, ब्याज, बट्टे तथा नौकरी, भाड़ा आदि 
की आमदनी तथा उपहार आदि की प्राप्ति के रूप में हर एक नागरिक द्वारा 
उपाजित होकर सम्पूर्ण राष्टर की जेबों में जाती है, चाहे इसके एवज में सामान या 
धन उस देश से बाहर जाये या न जाये। परन्तु आदान-प्रदानों के लेखा में आय 
का लेखा उस देश के नागरिकों के अन्य देश के नागरिकों के साथ हुए उस 
लेन-देन का रेकार्ड है जिसमें दोनो पक्षों में से किसी के द्वारा न ऋण खड़ा किया 
जाय ओर न चुकाया जाथ । इसी तरह आय के हिसाब के नेट योग को राष्ट की 
बचत ने समझ लेना चाहिये--वह बचत जिसका जिक्र अध्याय ५ में किया जा 
चुका है और जिससे उस धन का बोध होता है जो राष्टर के सभी व्यक्तियों द्वारा 
चालू पदार्थों पर किये गये व्यय के बाद अतिरिक्त बच जाता है। इसलिए 
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उपस्थित विषय ' के वर्णन में सम्पूर्ण रूप से “बचत” शब्द का वहिष्कार किया गया 
हैं। इसी कारण यह भी अच्छा हैं कि हम इसी प्रसंग में भारी-भरकम आदान- 
प्रदान के लेखा के आय के हिप्ताब का नेट योग झब्द न लिखकर केवल उनके 
एवज में वाह्य अतिरिक्त (िटापथं $प्राए78 ) शब्द लिखा करें। 
वाह्य अतिरिक्त' और 'बचत' इन दो शब्दों में स्पष्ट रूप से बहुत-सी समानता 
हें। अगर हम हर एक राष्ट्‌ को एक इकाई मानें और इसके व्यक्तिगत 
नागरिकों के कारबार की ओर ध्याव न दें तो इस मतलव में “वाह्य अतिरिक्ताः का 
अर्थ दूसरे राष्ट्रों के मुकाबिले अपना “अतिरिक्त समझा जायगा । व्यक्त द्वारा 
की गयी बचत वह रकम हैं जो एक ओर उसकी सभी आमदनी और दूसरी ओर 
उसके सम्यू खर्च का शेष अतिरिक्त होता है। अगर यहीं पर इस वाक्य में व्यक्ति 
के स्थान पर हम राष्ट््‌ शब्द को रख दें तो हमलोगों को 'वाह्य अतिरिकत' दाब्द का 
असली मर्म समझ में आ जायगा । इसके अतिरिक्त यह दृष्टान्त और आगे जाता 
है। कोई आदमी अगर कुछ बचा पाता है तो वह तीन में से कोई एक काम 
करता हं---( १ ) या तो वह अपनी बचत को मुद्रा के रूप में जमा रख देता हैं या 
( ९) वह यह धन किसी को उधार छगा देता है ( इसमें इस बात का कोई 
आइवासन नहीं कि उधार लेने वाला उस धन को लगा देगा या क्या) अथवा ( ३ ) 
वह इस धन को पूंजी के रूप सें लगा दे सकता है। एक आदमी इनमें से कोई 
काम करे इसमें कोई बड़ी बात नहीं हे। यह सच हैं कि ऋण पर उसको ब्याज 
की आय होगी और विनियोग से नगद या अन्य किसो रूप में आय होगी पर घन 
जमा कर रखने से तो किसी तरह की कोई आय नहीं होगी पर तीनो में से किसा 
में भा उसका धन सुरक्षित ही रहता है। पहले दो तरीके उसे भविष्य क॑ लिए 
किसी वस्तु के स्वामीत्व का अधिकार प्रदान करते हें जब कि तीसरे तरीके में वह 
तुरत ही एक स्थायी मूल्यवान पदार्थ का अधिकारी हो जाता है । परन्तु ज॑ंसा 
कि पांचवे अध्याय में कहा गया है समाज के लिए इसमें अधिक सरोकार नहीं है 
कि व्यक्ति इन तीनों में से कौन-सा अपनाता हैं। समाज के आथिक संतुलन की 
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शत यह है कि बचत का हर एक इकाई के लिए उसी तरह की दूसरी इकाई विनि- 
योग अथंवा सम्पत्ति-अर्जेग की भी होनी चाहिये, न' कम', न अधिक । 

अब जब समाज के पास वाह्य अतिरिक्त इकट्ठा हो जाता है तो इसके सामने 
भी कई वेकल्पिक मार्ग रहते हें। यह उस अतिरिक्त को लेकर सोना खरीद 
कर जमा! कर सकता है जिससे कोई आय तो नहीं होती पर यह भविष्य के लिए 
दूसरे देशों पर खरीदारी के दाबे का मूर्ते रूप हे । अथवा अतिरिक्त धन किसी 
दूसरे देश को कर्ज पर दिया जा सकता है। हर एक राष्ट के लिए अलग-अलग 
यह बहुत महत्व की बात नहीं है कि वह अपने अतिरिक्त को ऋण पर उठा देता 
हैं या सोने के रूप में बदल कर जमा करता है। दोनो ही हालतों में यह अपनी 
पूंजी कायम ही रखता है। पर अध्याय ५ में जो दलीलें दी गयी हें उनकी 
दुष्टान्त-समता के कारण हमारे मन में यह उठता हैँ कि हर राष्ट का बाहरी 
व्यापार से बचा हुआ अतिरिक्त धन न केवल ऋण पर दिया जाय और न जमा 
रखा जाय बल्कि इसको इस ढंग से कर्ज लगाया जाय कि विनियोग जैसी कोई 
व्यवस्था बने, यह विश्व के हक में उत्तम है । 

प्रबन यह है कि घर में जिसे हम विनियोग कहते हें उसके समान अन्तर्राष्ट्रीय 
क्षेत्र में कया चीज हे ? हमने लिखा था कि विनियोग वह घन-व्यय है जो भविष्य 
में समाज के लिए माल और नौकरी की पूर्ति बढ़ा देता हैं। यदि विनियोग के 
लिए ऋण लिया गया हो तो माल और नौकरी की भावी बढ़ी हुई पूर्ति से ऋण 
लेने वाला इतना भर सकता है कि वह लिये हुए ऋण का ब्याज आसानी से 
दे दे और उसे खपत कम करती न पड़े। इसी तत्व को अच्तर्राष्टीय क्षेत्र में 
लागू कर के हम कह सकते हैं कि विनियोग के बराबर काम उस वाह्मय अतिरिक्त 
घन को इस तरह से लगा देना है कि राष्ट्-राष्ट्‌ के बीच में आज की अपेक्षा कहीं 
अधिक परिमाण में माल ओर नौकरी भविष्य में विनिमय के लिए प्राप्त हो सके । 
व्यक्षित द्वारा अपने ही परिवार या कारखाना या कारबार में, जो उसी के नियंत्रण 
में हो सीधे धन लगाने के काम की तुलना राष्ट्रों द्वारा अपने उपनिवेशों में लगाग्री 
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गयी पूंजी से कर सकते हें। धन बचाने वाले के द्वारा विभियोग करने वाले को 
धन देकर जो अप्रत्यक्ष विनियोग किया जाता है उसकी तुलना उस ऋण से की जा 
सकती है जो एक राष्ट्र दूसरे को देता है और जिससे वह ऋण ऋणी देश 
को निर्यात-व्यापार बढ़ाने में सहायता देता हैँं। दोनो ही हालतों में--हां अगर 
विनियोग असफल नहीं हुआ--नतीजा यह होता हैँ कि जिस देश के पास वाहय 
अतिरिक्त धन जमा हुआ है वह भविष्य में अपनी बचत से यह फायदा उठावेगा 
कि वह बाहर से अपने देश के लिए अधिकाधिक माल और नौकरा मंगा सकेगा 
और उसके लिए उसे और अधिक माल और नौकरी अपने पास से देनी नहीं 
पड़ेगी । अर्थात्‌ बचत करने वाला अपने विनियोग द्वारा उत्पादित माल की 
अधिकता के द्वारा अपनी जीविका चला जायगा | 
हाँ पर यह आपत्ति उठायी जा सकती हैँ कि कोई देश आवश्यकता से अधिक 
आयात अपने यहां करना नहीं चाहता । यह सही है कि आयात को, खासकर 
बेकारा के दिनों में, सभी देश बुराई ही मानते हें। मगर कोई भा आदमी उस 
आयात को लेने से इनकार नहीं करता जिसका मूल्य उसे चुकाना न हो। ऐसा 
भा कोई आदमी मे होगा जो धन लेने से इनकार करे चंकि उसकी पहले की 
कमाई भी उसके पास यथेष्ट हे। जितना उसे देना पड़ता है उतने से अधिक प्राप्ति 
के कारण कोई आदमी गरीब नहीं होता । जो बात व्यक्ति के लिए लागू है, वही 
देशों के लिए भी। आयात की वृद्धि से किसी खास उद्योग-धंधे को अस्थायी तौर 
पर कुछ नुकसान हो सकता है। परन्तु हम अभी जिस प्रकार के आयात की 
चर्चा कर रहे हैँ वह सम्पूर्ण रूप से किसी राष्ट्‌ की हानि नहीं कर सकता । इसका 
मतलब यह है कि राष्ट के सभी नागरिकों को उपभोग-योग्य पदार्थों और सेवाओं 
की प्रचुरता मिलती है । जो देश अपने पिछले विनियोग के एवज में अथवा व्याज के 
एवज में मिली हुई चीजों के आयात को रोकता है, अपने को ही दरिद्र बना रहा है । 
इसलिए हम अन्तर्राष्टीय विनियोग की परिभाषा यह दें सकते है कि यह वह 
धन है जो एक देश दूसरे देश में इस तरह लगाता है (चाहे कर्ज के रूप में बथवा 
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सीधे) कि उससे इस देश का निर्यात और उस निर्यात से अपने देश का आयात 
वढ़ जाय । जो मनुष्य जान-बूक कर इस परिभाषा को नहीं मानता हो वह 
निश्चित रूप से किसी भी तरह के विदेशी विनियोग के विरुद्ध है, ऐसा मानना 
चाहिये । क्‍योंकि किसी देश को कजंदार देश से वस्तुओं और सेवाओं के 
अतिरिक्त और किसी रूप में ब्याज नहीं मिल सकता। यह अदायगी सोना में 
तो हो नहीं सकती क्‍योंकि सोने का कोष सीमित ही है। अगर महाजन देश 
कर्जदार देश के माल ओर सेवाओं को स्वीकार न करे तो कर्जदार देश को नावेहिन्दी 
(धै८थिपा६) के सिवा और चारा ही कया है। 

इसलिए हमलोग अब अन्तर्राष्ट्रीय बचत और विनियोग के सिद्धान्त के किनारे 
आ पहुंचे हें। परन्तु इस विषय पर आगे विचार करने से पूर्व हमें फिर आदान- 
प्रदानों के लेखा के विषय पर आ जाना चाहिये जो अभी तक पूरा नहीं हो 
पाया है। हमें अब यह देखना है कि कोई राष्टू अपने वाह्य अतिरिक्त को 
किन भिन्‍न-भिन्‍न तरीकों से उपयोग में लाता है । 

आय के लेखा (८076 23८८०0फप7) का संगी-सांथी' पूंजी का लेखा 
(८०४४० 3०८८०परगा) है । चूंकि सम्पूर्ण आदान-प्रदानों के लेखा का बाकी 
शेष बून्य होता है, यह बात निकलती हैँ कि पूंजी के हिसाब का आखिरी 
योग आय के हिसाब के आखिरी योग के बराबर और उसके सामने होना चाहिये । 
अगर आय के लेखा का अन्तिम योग --१२२०००००० पॉंड हो, तो पूंजी के 
लेखा का अन्तिम योग भी--१२२०००००० ही होना चाहिये जिससे बाकी 
शून्य बचे । 

किन्तु दिक्कत यह है कि पूंजी के लेखा का इन्दराज निकालना आय के लेखा 
के इन्दराज के मानिन्द सरल नहीं है। इसके लिए आदर्श तरीका यह है कि 
नगदी के संचय में तीन मद रखना चाहिये । पहला सीधा आरच्तर्राष्ट्रीय विनियोग 
जो उपनिवेशों में किया गया, दूसरा वह वितियोग जो उपनिवेश-भिन्‍्न' अन्य देशों 
में किया गया पर जिसका प्रधान सूत्र अपने देश में ही रहा आर तीसरा अन्य 
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देशों को ऋण । इन तीनो म्दों में पहला समझना तो आसान है क्योंकि यह 
सोने के माध्यम से होता है और इस तरह सोने के सम्पूर्ण आयात और निर्यात 
से उस हद का पता लग जाता है जिस तक अत्तर्राष्टीय मुद्रा का स्टाक घटता या 
बढ़ता रहता है। (क) यह बात सही है, चाहे स्वर्ण-मान हो यां न हो, क्योंकि 
यदि वर्तेमान' अनुभव इस सम्बन्ध की सही जानकारी देने वाछा हो तो इस हालत 
में केन्द्रीय बेंक सोने की खरीद-बिक्री चालू रखते हैं, चाहे मुद्रा की परिवर्तनीयता 
की कानूनी गुंजायश कायम हो या न हो । भेद यही है कि स्वर्ण-मानः रहने पर 
केन्द्रीय बेंक को इस विषय में कोई अधिकार नहीं होता--उसे वाध्य होकर निश्चित 
दर पर जितनी मांग और पूतति हो, देना-लेना पड़ता है। और जब स्वर्ण-मान 
नहीं रहता तो अपनी इच्छा के अनुसार यह चाहे जिस भाग में या जितना चाहे 
सोना खरीदे या बेचे। इसलिए पहला मद तो हुआ 'सोना' । (ख) 

संयोग से दूसरे दो मद जो हैं उन्हें अलग-अलग पहचाना घहीं जा सकता। 





(क) उस €हद के अछावे जो हद उद्योग के उपयोग के लिए आयात किये गये 
या जो सहज देश के खान-उद्योग के एक उत्पादन होने के नाते निर्यात किये गये हैं । जहां 
तक आयात का प्रइन है, उसमें कौन-से अमुद्रायिक ( 7707-707८७7५) और 
कौन-से मुद्रायिक ( 77077८097ए ) आयात हैं, नहीं कहा जा सकता, परन्तु अधिकतम 
देशों के लिए उनका फके बहुत थोड़ा है जिसे छोड़ भी दिया जा सकता है। लेकिन 
दक्षिण अफिका से सोने के निर्यात के अधिकांश भाग पूंजी के नहीं बल्कि कच्चा लोहा 
और कोयला के निर्यात के समान ही माने जाते हैं। इसलिए इसे हृव्य व्यापार के 
लेखा में शामिल करना चाहिये । 

(ख) आदान-अदानों का लेखा लिखने वाले इस रकम के सम्बन्ध में विभिन्न 
रुचियां दिखाते हैं--कोई इन्हें आय के लेखा में रखता है, कोई पंजी के लेखा में और 
अलग । पर यहाँ जो तरीका रखा गया है वही तकं-संगत माल्म होता है। पर यह 
समझ लेना चाहिये कि यह हिसाब लिखने का कोई एक ही तरीका नहीं होता। यहाँ 
पर जो तरीका रखा गया है वह भिन्‍न है । यह नहीं कहा जा सकता कि सब से ठीक 
तरीका यही है, पर हम जो तके दे रहे हैं उसका स्पष्ट दृष्टान्त इसी तरीके में 
मिलता है । 


मु-रू--२९ 


). 4, 2; 
+ ७ काकीशनीी 
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असल में कुछ देश तो इसकी कोशिश हा छोड़ देते हें कि ऋण देने और लेने के 
परिमाणों का हिसाब निकाला जाय। वे आय के हिसाब लिखने से जाम जाते हें 
कि पूंजी का अन्तिम योग कितना होगा और इसी को देखकर वे उधार-खाते के 
दोनो मदों को हिसाब में रख देते हें जिससे उसका योग सही निकल आये । ब्रिटेन 
का सरकार के प्रदानों ( [99ए77८7०४ ) का लेखा पहले इसी' ढंग से निकाला 


जाता था--इधर वह बदल गया हे। १९१८ के आंकड़े ये हें-- 


दृश्य व्यापार का नेट शेष --३५३०००००० पौंड 
अदृश्य व्यापार का नेट शेष +२२५०००००० ,, 


ब्याज (नेट) -+२५००००००० ,, 
आय के हिसाब का नेट योग + १२२०००००० पौंड 
सोना (नेट) (क)  ५०००००० ,, 


पूंजी का चलाचल (नेट) (क) --११७०००००० ,, 
पूंजी के हिसाब का (नेट) योग - १२२०००००० पौंड 





इन आंकड़ों का खुलासा यह है कि १९२८ में ग्रेटब्रिटेन ने बाहर के देशों से 
माल और सेवा, जिसके मूल्य की रकम १२८०००००० पौंड अपने यहां के निर्या- 
तित माल और सेवा की रकम से अधिक थी, मंगाया । (इसमें दृश्य व्यापार के 
३२५३० छाख पोंड का रकम में से २२५० लाख पौंड के अदृश्य व्यापार की 
रकम बाद गयी । ) वह ऐसा अपनी ब्याज की आमदनी के जरिये कर सकी जो इतना 
बड़ा था कि इसने ब्रिटेन' की पूंजी' को १२२०००००० पौण्ड से बढ़ाया । इस पूंजी 
की १२२०००००० पौण्ड रकम को ब्रिठेन की जनता ने ५०००००० पौंड सोने का 
सोना लिया और शेष रकम ११७०००००० पौंड इसने ऋण में दिया। 








(क) ये दोनों मद बाहरी भ्रदानों के ही हैं--यानी ये रकम ग्रेट ब्रिटेन द्वारा दूसरे 
देशों को दी गयीं। पर सोना ग्रेट ब्रिटेन में आया और ११७०००००० पौंड की 
विनियोग से ब्रिटेन की पूंजी का मूल्य-मान इतना बढ़ा । 
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दूसरे देशों, खासकर अमेरिका, में यह कोशिश हो रही है कि पूंजी के चलाचल 
का हिसाब निकाला जाय। यह हिसाव “अल्यावधि पूंजी और “दीर्घाबधि पूजा 
इन दो मदों को रख कर हो रहा है। अल्पावधि पूंजी के अन्दर वेक-कारबार का 
धन, विनिमय-पत्रकों द्वारा जिनका आदान-प्रदान होता है ऐसे व्यावसा-यकू ऋण, 
ऐसे ऋण जिनकी उगाही नहीं हुई है और कुछ अन्य रखे गये हैं। दीघविधि 
भद में ऐसा धन, जो सिक्‍यूरिटियों की निकासा कर के जो ऋण लिया गया हें, 
आता है, जिनकी वापसी का दिन निरिचित है। अल्पावत्रि ऋण तो निदिचत रूप से 
अन्तर्राष्ट्रीय उधार-खाता में व्यवहृत नहीं होते। हर एक देझ्य में जनता द्वारा 
बैंकों को दिये गये अल्पावधि ऋणयों ( डिपाजिट ) को कुछ न कुछ विनियोग में 
लगाया जाता हैं क्‍योंकि बेंक यह सही समझते हें कि सभी ऋण एक ही वार 
वापस नहीं मांगे जायेंगे । अच्तर्राष्ट्रीय अल्पावधि ऋणों की बात दूसरी है क्योंकि 
दोनो महायुद्धों के बीच वाले समय में ऐसा अनुभव हुआ हैं कि ऐसे ऋणों की 
तुरत वापसी का जोखिम रहा है। किन्तु यद्यपि यह मान लेना चुरक्षामूछक 
बात है कि अल्पावधि ऋण अच्तर्राष्ट्रीय ढंग का विनियोग नहीं होता, हम ऐसा 
मानकर भी गड़बड़ी में पड़ जा सकते हैं कि सभी दार्घावधि ऋण अन्तर्राष्ट्रीय 
विनियोग होते हैं। १९१४-१८ के महायुद्ध के पहले ऐसा समझा जाता था पर 
उस समय भी बहुत-से ऋण तो सरकार की किसी बहुत ही भावश्यकर योजना की 
धूर्ि के लिए ही दिये जाते थे या युद्ध के खर्च के लिए, पर इनका उपयोग किसी भी 
तरह भावी निर्यात के उद्देश्य से चहीं किया जाता था । 

दोनो महायुद्धों के बीच के कार में इस पिछले तरह के ऋण ने प्रायः अच्तर्रा- 
ब्टीय विनियोग को ढंक लिया । इसलिए हम यह वहीं समझ सकते कि अल्पांवधि 
और. दीर्घावधि ऋणों में जो विभेद है वह वही है जो अनुत्यादक ऋणों और 
अल्तर्राष्टीय विनियोग में है--यह केवल सुविधा की बात हैं । 

अमेरिका के १९२९ के अदान-प्रदान के लेखा को हमलोग इसका दुष्टान्त मान 
सकते हैं कि किस तरह सोधे-सीधे पूंजा के चलाचल का हिसाब वहाँ किया जाता 


४५२ अन्तर्राष्ट्रीय संतुलन 


है. 


है। इसमें यह देखा जाता है कि दोनो ओर के योग बराबर नहीं हैं इसलिए एक 
में 'भूल-चूक' ( ८7078 खाते ठग्रांडश०75$ ) का भी मद दिया गया है। यह 
तरीका यद्यपि अधिक ईमानदारी का है पर इसमें आकार-संतुलन (8प77776479) 
नहीं है । 


अमेरिका का आदान-प्रदान का लेखा, सन्‌ १६२६ 
( 999706 ० ?4ए767४ ०0 06 एं८व 9790८5, 4929. ) 





दृश्य व्यापार का नेट शेष न ३८२०००००० डालर 
अदृश्य व्यापार का नेट शेष --६८१०००००० ,, 
ब्याज ( नेट ) -+ ६९९०००००० ,, 
आय के हिसाब का नेठ योग 
( विदेशी बचत ) | --४०००००००० डालर 
सोना ( नेट ) -- १२००००००० डालर 
दीर्घावधि पूंजी का नेट चलाचल_ -- ९४०००००० ,, 
अल्पांवधि पूंजी का नेट चलाचल -- ९५०००००८ ,, 
द पूंजी के हिसाब का नेट योग -“२०९०००००० डालर 
भूल चक -- ९१०००००० डालर 


इन आंकड़ों का हाल वसा ही है जैसा ब्रिठेन के आंकड़ों का बताया गया है। 
अगर दृश्य अदृश्य दोनो तरह के व्यापार को ले लिया जाय तो १९२९ में अमेरिक ने 
२९९०००००० डालर के सामान और नौकरी अपने द्वारा दिये जाने से अधिक 
खरीदी । इससे नौकरी के खाते में जो नाम की भारी रकम आईं उसका मंह 
सामान के खाते की भारी जमा की रकमों से भरा गया । इस तरह से अमेरिका 
अपनी ब्याज की आमदनी का ४०००००००० डालर लगाकर अपनी पूंजी को 
६९९०००००० डालर कर सका। इस ४०००००००० में उसने १२००००००० 


आदान-प्रदान की समानता ४५३ 


डालर सोने के रूप में लिया और बपने दीर्घावधि ऋण को ९४०००००० डालर से 
और अल्पावधि ऋण को भी प्राय: इतना ही- से बढ़ाया । सके बाद ९१०००००० 
डालर की रकम को हिसाब जमा-खर्च करने को भी लिखना पड़ा। यह 
बता देना चाहिये कि अमेरिकी आदान-प्रदानों का लेखा अमेरिकी सरकार के 
व्यवसाय-विभाग द्वारा प्रस्तुत किया गया है। इसमें अधिक व्योरे दर्ज किये 
गये हें। ऊपर जो आंकड़े दिये गये हें वे संक्षिप्त हें और उसमें वहुत-से छोटे- 
छोटे ब्योरों को एक जगह जोड़ कर रख दिया गया है । ऐसे ब्योरों के मद १०० 
के ऊपर होंगे। अगर दूसरी सरकारें भी इसी तरह का ब्योरेवार हिसाव 
तैयार करें तो हमारी जानकारी बहुत बढ़े । 

ऊपर जिन दो ब्रिटिश और अमेरिकी आदान-प्रदानों के लेखा दिये गये हैं 
उनमें आमदनी के हिसाव में नगद आमदनी दिखाई देती है ( इसका अभिप्राय यह 
हैं कि दोनो देश उस समय महाजन बने हुए थे)। इस कारण यह बच्छा 
होगा कि अब अस्ट्रेलिया के अदान-प्रदानों के छेखा को भी देख लिया जाय जो 
कर्जदार देश है। यह हिसाब जुलाई १९२८ से जून १९२९ तक का है। (क) 





दृश्य व्यापार का नेट रोष _-- ८३८५००० पौंड 
अदृश्य व्यापार का नेट शेष + ३९०२००० ,, 
ब्याज (नेट) -- २४९७७००० ,, 
आय के हिसाब का नेट योग -- ३९४६०००० पौंड 
सोना (नेट) ' +- ७६८००० पौंड 
पूंजी का नेद चछाचल न॑ २े८५५२००० ,, 
पूंजी के हिसाब का नेट थोंग न २९४६०० ०० पौंड 





इस साल अस्ट्रेलिया ने न केवल आयात को बढ़ोत्तरी के लिए (दृश्य और 
अदृश्य दोनो के लिए) ४४८३००० पौंड कर्ज लिया बल्कि अपने पिछले ऋर का 





(क) ये अनुमान डा० रालेण्ड विलसन के हैं । 


। हल्की 
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ब्याज देने के लिए भी उसे ऋण लेना पड़ा। इसलिए वह ग्रेट ब्रिटेन से प्राय: 
उलटी स्थिति में रहा क्योंकि ब्रिटेन ने अपनी आय की बढ़ोत्तरी का मूल्य ब्याज की 
आमदनी से चुकाया फिर भी उसके जास इतनी अधिक आय रही कि उसने १० 
करोड़ पौंड के करीब ऋण भी लगाया । 


अन्तर्राष्ट्रीय विनियोग 
एशाफारार&0पप7000, एफशपएए्5५एछाएप' 

अब हमको फिर अन्तर्राष्ट्रीय संतुलन' (#0श7 07% व्वर्णत्ंप्राण)) 
के सिद्धान्त पर आ जाना चाहिये जिसको हम घरेल बचत और विनियोग सिद्धान्त 
((076800 892ण78-47व-॥7ए2४/2दग फा॑ंधटा0]80) की समानता के 
_ आधार पर खड़ा कर रहे हें । 

अध्याय ५ में हम यह कह आये हैं कि घरेल क्षेत्र में विनियोग के 
ऊपर बचत की जो बढ़ोत्तरी हो तो उससे असंतुरून उत्पन्न हो जाता' 
है--इससे जनता में औद्योगिक उत्पादनों की क्रय-शक्ति में कमी हो 
जाती है, मूल्य-पतन शुरू हा जाता है और बेकारी बढ़ती है। ये चीजें इस 
कारण होती हूँ कि उद्योगोत्पादित वस्तुओं के क्रय के लिए जो धन का प्रवाह 
बाजार में जाता था वह मंद हो जाता है। इस मंदी का कारण बचत की 
अधिकता हे जो उन' पदार्थों के उत्पादन-व्यय से अधिक की जाने लगती है या जो 
उस आमदनी से अधिक हो जाती है जो इन पदार्थों के उत्पादन में व्यय हुई है। 
बचत वह चीज है जिसमें भावी' दावा (ाव्यटांश!ं ८7972० पए०ा ४7८ 
पधिाप/८) सन्निहित हे, परन्तु उसके लिए वह कोई उपाय नहीं करती । बचत, 
जब समाज को पूंजी को बढ़ाये बिना ज़िससे भविष्य में पदार्थों की पूर्ति संतुलित 
रहे, की. जाती है तब ये ही सब गड़बड़ियां पैदा होती हैं। यह बात हर हालत 
में सही है चाहे बचत को मुद्रा के रूप में परिणत कर तिजोरियों में संचित रखें, 
बेंक में जमा कर दें या सोना खरीद कर रख दें--वह बेकार पड़ी रहती है। परन्तु 
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मुद्रा के संचय में तो और एक असुविधा यह है कि इससे मुद्रा का अभाव भी हो 
सकता है। 

यही बात अच्तर्राष्टीय क्षेत्र में भी हे पर इसे उतना कस कर लागू नहीं किया 
जा सकता। फिर भी हम कई मनोरंजक समानान्तर खींच सकते हें। उदाहरण 
के लिए, जब कि वह देश जिसने वाह्य अतिरिक्त (४िादाएवों ७पा008) 
संचित कर लिया है इसे विनियोग करने देने से इन्कार करता हैं और इसका सोना 
खरीद कर रखना चाहता है तब इससे अन्य देझ्षों में सोने की कमी हो जाये का 
खतरा पैदा हो सकता है। अगर इन देशों में स्वर्ण-मान रहा तो उसको बचाने 
के लिए ये उधार-खाता पर प्रतिबंध लगाना शुरू कर देंगे और ब्याज-दर बढ्नायेंगे 
और इस तरह ये आन्तरिक विनियोग के ऊपर घरेलू बचत करने की प्रवृत्ति 
पैदा करेंगे। इस तरह वाद्य अतिरिक्त और अत्तर्राष्ट्रीयी विनियोंग की 
असमानता के कारण अच्तर्राष्टीय क्षेत्र में जो गोलमाल होगा उसे और वह्येंगे । 
जो देश स्वर्ण-मान वाले न होंगे वे भी गोलमाल में पड़ेंगे क्‍योंकि उन्हें भी वाह्य 
प्रदान (772 078 (02/ग्र८०) के लिए वाह्य अतिरिक्त पर निर्भर करना 
पड़ेगा जिसके लिए उन्हें विदेशी मुद्रा के संचित सुरक्षित कोप में से घन निकालना 
पड़ेगा । इसलिए वे लाचार होंगे कि अपने आयात को कम करें और इस भांति 
अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार पर प्रतिबंध लगाना पड़ेगा। 

यदि वाह्य अतिरिक्त वाला देश इस दूसरे तरह के उपाय का अवलंबन 
करता है याती जब कि अपने वाहूय अतिरिक्त धन को यह सोना के रूप में नहीं 
लेता और इसे विदेशियों के पास अपने कर्ज के रूप में छोड़ देता है और इसे 
अन्तर्राष्टीय विनियोग में नहीं लगाता तो इसका प्रभाव उतना बुरा नहीं पड़ता। 
कारण यह है कि जिन विदेशियों के पास यह अतिरिक्त छोड़ दिया जाता हैं, 
वास्तव में वे इसे कर्ज ही समभते हैँ और उनके उलठे नकारात्मक (76820४८) 
वाह्य अतिरिक्त अथवा वाहय कमी ( +िझा८9) 4) ८१०४६) से महाजन के वाहय 
अतिरिक्त का मुंह भरता रहता है। यह वैसे ही है जैसे कि घरेल्‌ क्षेत्र में एक 
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समूह की बचत दूसरे समूह की फिजूलखर्ची से कटती रहे । परन्तु जल्दी तो 
नहीं लेकिन अन्त में इसका प्रभाव ब्रा ही होता हे। क्योंकि बचत वालों के 
पास जो रकम' स्थानान्तरित होती है वह मुफ्त नहीं जाती वरन कर्ज के रूप में 
जाती है। ऋण पर जो ब्याज देना पड़ेगा वह, और फिर ऋण की वापसी के 
समय एक राष्ट्‌ का धन दूसरे के पास जायगा ही और चूंकि इस लेन-देन' से कर्जदार 
देश का निर्यात-शक्ति नहीं बढ़ी यह सब देना उसके ऊपर एक भार के मानिन्द 
ही होगा। इसी तरह बिना देश के उत्पादन बढ़ाने वाली पूंजी दिये, किसी 
देश को ऋण दे देना ही ब्याजखोरी (पर४प्र'ए) है । 

पाठकों को इस विषय में अच्छा तरह समभा दिया गया है कि वाह्य 
अतिरिक्त ओर भत्तर्राष्टीय विनियोग के बीच का सम्बन्ध ठीक-ठीक बचत और 
विनियोग के बीच के सम्बन्ध जैसा नहीं है, परन्तु असमानताओं की अपेक्षा 
सब मिलांकर समानतायें बढ़ जाती हैं। किसी भी हालत में महत्वपूर्ण विषय यह 
है कि केवल धन जमा करना अथवा ऋणों का ढेर लगा लेना व्यक्तिगत रूप से 
अपने को धनी बनाना भले ही हो और राष्ट्‌ के लिए समृद्ध हो जाना चाहे हो, 
इससे न समाज धनी हो सकता है और हा राष्ट्र्मंडल । चीजों की खपत न॑ 
करना, जिससे बचत होती है ओर वाह्य अतिरिक्त उत्पन्न होता है, इस कारण 
व्यर्थ और आशक्षेप-योग्य है । और इनके द्वारा उत्पादित धन को भविष्य के दावे के 
लिए रखने की चेष्ठटा सफल न भी हो सकती है जब कि ऋण हेने वाले की 
भावी खपत को कम किया जाय। ऐसी दशा होने पर ही या तो देनदार 
दिवालिया हो जाता है अथवा उसको दासता के पढट्टे में बंधना पड़ता हे । 

इसलिए विदेशी ऋण-दान (07८87 [ध्ाकणए४) के दो सिद्धान्त हो 
सकते हें। महाजन देश जिनके पास अतिरिक्त धन हो उन्हें ऋण देते समय 
यह देख लेना चाहिये कि जितना उनके पास अतिरिक्त हें उसी हिसाब से वे 
किसी उत्पादनशील काय्ये के लिए अन्य दशों को दीघाविधि-व्यापा ऋण दें। और 
उन्हें उस ऋरा के ब्याज में कर्जदार देश के उत्पादन और नौकरी को स्वीकार 
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करने के लिए तैयार रहना चाहिये । उधर ऋणार्थी देश को यह देखना चाहिये 
कि वह जो कर्ज ले रहा है उसका व्यवहार इस तरह हो कि उसका निर्यात व्यापार 
बढ़े और जो इतना निर्यात-योग्य माल उत्पादित करे कि वह लिये गये ऋण का 
ब्याज उससे अदा कर सके। अगर वे ऐसा नहीं करते तो ब्याज भी अदा होने 
का उपाय इसके सिवा और अन्य नहीं है कि आयात को कम किया जाय अर्थात 
लोगों की उपभोग-सुविधा में कटोती की जाय । 
इन सिद्धान्तों का प्रयोग आसान नहीं हैं। इंस सम्बन्ध में पहली प्रकट 
कठिनाई यह है कि व्यवहार-योग्य विदेशी विनियोग का परिमाण इस मानी से 
सीमित है। पिछले तीस साल का अनुभव यह हैं कि महाजन देंझ्षों ने कर्ज दार 
देशों के माल या सेवा को अपने ऋण के ब्याज में भी अपने देश में आने देने का 
तत्परता नहीं दिखायी है। यह नीति ऐसी है कि इसी से कर्जदार देश ब्याज भी 
देने में चूक जाता है और इस तरह इससे अच्तर्राष्ट्रीय विनियोग में भारी वाघा 
पड़ जाती है। पर यह अतिरिक्त उलभन न भी हो तो भी संसार के अविकसित 
देशों के निर्यात-व्यापार के शोषण के लिए अनन्त पूंजी लगाना संभव नहीं है। 
किसी तरह की बाधा न भी हो तो भी अच्तर्राष्ट्रीय व्यापार धीरे-सुस्ते होने वाली 
चीज है। इसी सिद्धान्त की एक उपपत्ति (८00/&79) यह है कि महाजन 
देश का वाह्य अतिरिक्त कर्जंदार देश की क्षमता से अधिक नहीं होना चाहिये । 
अगर यह बहुत अधिक हुआ तो सारे कारबार का गला घुट जायगा। 
दूसरी उपपत्ति यह है कि विदेशी ऋण की दिशा और परिमाण सम्बन्धित देंझों 
के आधिक अभ्यदय (०८००7०77८ वेलएटो००छव्पा) से पूरा-पूरा संलग्न होना 
चाहियें और उत्तके साथ यह संभावना होनी चाहिये कि इस अम्युदय से प्रभूत लोभ 
होगा अथवा यह ध्यान देना चाहिये कि इन देशों की कितनी क्षमता है कि वे हमारे 
देश से अपने यहां माल मंगाकर उसे हजम कर सकेंगे । कोई देश महाजन बने कि 
कर्जदार, यह भोंक में आकर नहीं निश्चित होना चाहिये पर इस बात से निश्चित 
होना चाहिये कि विश्व के आशिक संगठन में इस देश का कौन-सा स्थान हैं। 
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१९१४ के पूर्व के युग में यह बात इस विचार से निश्चित होती थी कि विभिन्‍न 
देशों में इस देश का कितना स्वार्थ है। कई देशों में, जैसे कि अर्जिन्टिना में 
विकास की संभावनायें बहुत थीं जब कि उनके पास अपनी पूंजी नहीं थी । नतीजा 
यह था कि ब्याज खूब कड़े थे। ग्रेट ब्रिटेन में इसके उलटे कारणों से ब्याज-दर 
सस्ती थी। चुंकि अर्जन्टिवा में ब्याज की आमदनी अधिक थी इस कारण ब्रिटेन 
के लोगों की पूंजी घर के कारबार में न लग कर वहां जाकर छगती थी । विनियोंग 
की आवश्यकता का जांचने के लिए ब्याज-दर का विभेद देखना एक भोंडा तरीका 
है और १९वीं शताब्दी के विदेशी विनियोग का इतिहास अभाव (८०8८8) और 
असफलताओं से भरा हुआ है । किन्तु इन अपूर्णताओं के भीतर हीं एक ऐसा 
तरीका भी छिपा हुआ है जो उन दिनों की अशांत स्थिति के बहुत उपयुक्त प्रतीत 
होता है। चाहे अन्तर्राष्टीय ऋणों को किसी उत्पादन के काम में न भी लगाया 
जाता रहा हो पर उसकी जो रकम होती थी वह इतनी छोटी होती थी कि उससे 
विश्व के अथ-क्षेत्र में कोई गोलमाल नहीं हो सकता था। उन दिनों ऋण देने 
की स्थिति वाले देश भी कम ही थे और इंग्लेण्ड उनमें से एक तथा सब का 
अग्रणी था। इस देश से कर्ज लेने वाले देश मुख्यतः नयी आबादी वाले और उद्योग- 
धंधों से हीन थे इसलिए इन देशों में पूंजी लगाने से अपना निर्यात व्यापार बढ़ाने 
के रूप में मनाफे की अच्छी गुंजाइश हो सकती थी । सब से मुख्य महाजन देश 
ग्रेट ब्रिटेन स्व॒तन्त्र व्यापार वाला देश था जिसे माल के रूप में ब्याज लेने में आपत्ति 
नथी। अन्य बहुत-से देश न महाजन थे, न ऋणार्थी--वे अपने व्यापार को प्राय: 
संतुलित रखते थे और इस कारण उन्हें अन्तर्राष्ट्रीय तबके पर पूंजी के चलाचल 
की आवश्यकता नहीं होती थी । 

किसी ऐसे असन्‍्तर्राष्ट्रीय' मुद्रा-व्यवस्था की स्थापना के लिए जो ठीक तरह से 
चल सके, इस बात की आवश्यकता है कि हरेक देश अपने अन्तर्राष्टीय लेब-देन' को' 
ही नहीं सम्पूर्ण अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार को इस तरह संतुलित कर ले कि वह॒ उसकी 
उस हेसियत से मेल खा जाय जो विश्व-परिवार में उसकी आर्थिक क्षमता की है। 
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व्यक्तियों और राष्ट्रों के बीच जो समानता है वह आसानी से प्रा किया जा सकता 
है और इस मामले में तो वह आवश्यक भी है क्योंकि राष्ट्रों को यदि हम उन्नति 
की विभिन्‍न चौकियों पर पहुंचे हुए व्यक्ति कहें तो कोई हज नहीं है। कुछ तो 
नये हैं और वे अब व्यापार करने निकले हें, दूसरे वे हैं जो परिपक्वता को पहुँच रहे 
हैं और कुछ राष्ट ऐसे हैं जो मुद्ृत से व्यापार-वारिज्य करते आ रहे हें। इस 
विषय को साफ करने के लिए हम उन्नति की ६ भिन्‍न-मिन्‍्त श्रेणियां निश्चित कर 
सकते हैं। इनका वर्णन नीचे किया जाता हे। इसमें प्रत्येक श्रेणी को एक 
नाम देने की चेष्टा की जा रही है पर यद्यपि यह नामकरण सर्वंथा सही नहीं 
होगा फिर भी यह हर एक श्रेणी की खास-खास प्रवृत्तियों का परिचय बखूबी 
दे सकेगा । 

राष्ट्रों को उसकी पहली अवस्था में हम अपरिपक्व ऋणी-उघा रखो र--खच्छ और 
उधार लेने वाला (ए7थ्ञपाठ 6090-56 ०70७6४४ ) राष्ट्र कह सकते हें । ये 
राष्ट्‌ नये होते हें, इनमें उद्योग-धन्धा नहीं होता और ये अन्तर्राष्टीय वाणिज्य पर हाल 
साल में ही निकले हुए हाते हें। इन्हें जो प्रथम ऋण मिलेगा उससे ये अपने 
निर्यात से अधिक आयत करेंगे। ऋण काढ़ने से ये इस योग्य हो जायेंगे 
कि थोड़े दिनों तक ये जितना बेचते हैं उससे अधिक खरीद सके---वे जितना 
उत्पादन कर सकते हैं उससे अधिक खपत करें। इसलिए इन राष्ट्रों का व्यव- 
साथ का लेखा नकारात्मक होगा अर्थात प्रतिकूल होगा। यह सही हैं कि ये 
अपने ऋण पर ब्याज भी देंगे पर पहले कुछ साल तक जो व्याज ये देंगे उस 
रकम से कम ही होगा जो ये वर्ष प्रति वर्ष लिया करेंगे। इस तरह ये देश माल 
और पूंजी दोनों पदार्थों के आयातक (777[00767) रहेंगे और ये उन राष्ट्रों की 
सेवायें भी चाहेंगे। यह कहना फिजूल है कि पूंजी जो आयेगी वह सोने में नहीं 
बल्कि माल के रूप में जायेगी और उस माल का इस रीति से उपयोग करना होगा 
कि उससे उन देशों का निर्यात-व्यापार बढ़े। रेल-पथ के सामान, औद्योगिक 
थन्‍्त्रादि, कृषि के औजार और इसी तरह की अन्य चीजें पहले मंगायी जायेंगी + 
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इसी तरीके से ब्रिटेन के उपनिवेश्ञ और दक्षिण अमेरिकी देश उन्नीसवीं शताव्दी 
में निकले । 

दूसरी अवस्था वह है जिसमें कोई देश परिपक्व ऋणी-उधारखोर 
(०५७८ 02000-80770५४6/8) होता है । कुछ दिनों तक पहले लिखे गये 
तरीके से दूरी तय करने के बाद इस नये राष्ट्‌ के व्यापार के आदान-प्रदान के लेखा 
में भी परिवर्तन आता है। एक ओर पुराने ऋणों का ब्याज हर साल बढ़ता है 
और अन्त में वह इतना बढ़ जाता है कि नये ऋण की रकम से कई गणा बेसी हो 
जाता है। इस दशा में अब यह राष्ट्र भारी-भारी ब्याज अदा करने लग जाता है । 
इसके साथ ही साथ यदि पिछले कर्जों की रकमों को क्रिसी उत्पादनक्षम का में 
रऊगाया गया हो तो अब उत्पादन में वृद्धि होकर उससे निर्यात के योग्य. माल निकलने 
लगता है। इस तरह ब्याज का देना वह इन मालों के रूप में चुकाता जाता है 
ओर इस तरह उसके अनुकूल लेखा तैयार होता है। ये देश अब इस 
अवस्था में हैं कि यद्यपि अभी तक विदेशों से ऋण लिया करते हें पर अब उसका 
ब्याज निर्यात के माल के दाम से चुकाते हैं। ये देश अब पूंजी लेकर माल देने 
वाले बन गये । 

तासरा ऋणा-उधारदाता (020॥07-7,670 ८78) का अवस्था में आकर कोई देश 
अन्य राष्ट्रों से ऋण लेना बंद कर देता है किन्तु ऋण और उधार बंद कर देने पर भी इसे 
पिछले ऋणों का ब्याज और पूर्व में लिये गये उधार-खाते की कीमत भरनी ही पड़ती 
है। यह रकम वह अपने निर्यात से पूरी करता हे क्योंकि अब इसके उद्योग-पन्धों 
का यह अवस्था है कि वे न केवल ब्याज अदा कर सकते हैं वरन ऋण का कुछ 
हिस्सा भी लोटा सकते हैं । कभी-कभी तो अपना ऋण अदा करने की अपेक्षा 
अब ये भी दूसरे देशों को ऋण देने लगते हें। पर जो कुछ हो, दोनो कामों की 
आर्थिक गुरुता दो नहीं है। ये देश अपनी सुविधा के लिए ऐसा करते हैं और 
अब इन्हें हम ऋणी-परिशोधक (020007-२ 6००ए८४४) देश कह सकते हैं । इसमें 
महत्वपूर्ण बात यही है कि ये देश अब पूंजी भी लगाने लग गये हैं क्‍योंकि | इनके 
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निर्यात के माल का योग इतना अधिक हो गया है कि वह प्रदेय व्याज से बढ़ जाता है । 

चोथी अवस्था तो तीसरी का स्वाभाविक विकास है। यह वह अवस्था है 
जिसमें उस देश को अपरिपक्व महाजन-उधारदाता ( कराकर (:८११०- 
7.८70८४४) देश कह सकते हैं । इस श्रेणी में वे देश आते हें जिन्होंने पहले का लिया 
हुआ अपना ऋण चुका दिया है या चुकाया नहीं भी हो तो इनकी विदेशी सम्पत्ति 
इतनी हो गयी हे कि वह इनके ऋण से कई गुना अधिक है । अपनी विदेशी सम्पत्ति 
से इत' देशों को आय भी होने लगी है पर वह आय अभी उनके ऋण से कम है 
अर्थात्‌ उनके वाहय अतिरिक्त का मुख्य सूत्र बह धन है जो वह दूसरे देशों को 
उधार में देते हैं और यह वाह्य अतिरिक्त की अनुकूलता चलती रहती है। 
ये देश मानो उस व्यक्ति की तरह हैं जो अब अपने धन का विनियोग कर के उससे 
फायदा उठाना शुरू कर रहा है। पर ये देश अभी भी उस ब्याज पर निर्भर नहीं 
कर सकते, उन्हें अपनी नयी आमदनी पर ही निर्भर करना पड़ता है । इसलिए 
ये देश पूंजी और माल दोनो के निर्यात करने वाले हुए । 

अब इसके बाद ऐसी अवस्था आती है जिसमें के देश परिपक्व महाजन- 
उधारदाता वाले ( 'शवाफ्ाटड ाल्या।तण-वमवं८8) देश हैं। ये देश 
वे हैँ जिनकी ब्याज की आय बहुत भारी है, इतनी कि ये प्रतिकूल (76827४८) 
व्यापार-लेखा भी रख सकते हें अर्थात अगर ये अपने मात्र के निर्यात से अधिक 
आयात भी करें तो भी कुछ हर्ज नहीं है। न केवल ये ऐसा कर सकते हूँ, वरन' 
इनको करता पड़ता हैं। क्योंकि अगर ये इस बात पर जड़े कि जितना माल हम 
बाहर से मंगाते हें उससे अधिक बाहर भेजें तो उससे जो व्यावसाथिक अतिरिक्त 
बचेगा। और फिर इनकी जो ब्याज की आमदनी हूँ वह, दोनो ही लेकर इन्हें अन्य 
देशों में विनियोग करने की ही इच्छा होगी और इस तरह इनके ब्याज की आय दिन- 
दिन'ः बढ़ती जायगी। यदि कोई राष्ट्‌ या कोई व्यक्त बहुत अधिक घन लगा दे 
जिसके ब्याज की आमदती इतनी हो जाय कि उसके कास-काज की आमदनी 
से बढ़ जाय तो क्‍या होगा ? यहो होगा कि वह अधिकाधिक उन्नत 
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जीवन-मान बन्ता लेगा और अपने या दूसरे के माल क्री अधिकाधिक खपत करेगा। 
यहीं पर व्यक्ति और राष्ट्‌ू की समता नष्ट हो जाती है। क्योंकि मनुष्य की 
अन्तिम अवस्था वाद्ध॑क्य का ह्ाास (5८०४८ 6८८०५) है पर राष्ट्रों में जो परिपक्व 
महाजन-उधारदाता ( ,(७६पा८ (7८0007-,८०१८४४ ) देश हैं उनकी अवस्था 
में यह खतरा नहीं है । वे अभी भी ऋण लगाते और अपना धन बेढ़ाते चले जा रहे 
हैं और चाहे जिस शान-शौकत से रहें उन्हें चिता नहीं है, फिर भी वे अपने बूते से 
बाहर नहीं होते। बहुत-से आदमी के लिए प्रतिकूल व्यापार-लेखा स्वभाव से 
ही भयजनक लगता हे--वे अपने मिर्यात से अधिक आयात देखते ही घबड़ाने 
लगते हैं। परत्तु इसका अभिप्राय इसके अतिरिक्त दूसरा नहीं हैँ कि पिछली 
मितव्ययिता के परिणाम से अब ये देश माल के बदले माल देने के झंझट से छूट 
गये हैं और पिछली बचत के प्रभाव से घर बेठे अमीर बन रहे हें । 

देशों की छठी अवस्था वह है जिसमें देश को कुछ हास की झलक दिखायी देने 
लगती है। यह अवस्था महाजन-उधारखोर ( (7८6007-80770 ७678 ) की 
हैं। ये देश महाजन-देश ही हें यानी इनके पिछले विभियोग पर इनकी ब्याज की 
आमद कंफी हे परन्तु इनके प्रतिकल व्यापार-लेखा की रकम इतनी भारी पड़ती है 
कि ब्याज की आमदनी उस खाई को भर सकने योग्य नहीं होती और हिसाब को 
साफ करने के लिए इन्हें दूसरे देशों से उधार काढ़ना पड़ता है। 'ाढ़ना' शब्द 
का व्यवहार यहां इस अथे में किया जा रहा है जो ऋणी-उधारदाता ( 42८0॥07- 
4,2८700८75) के मामले में 'उधार देने! शब्द से निकलता है। जो महाजन-उधार- 
खोर ( (7८का 0-00770७८% ) देश हैं वे शांति-काल में शायद ही किसो 
देश का उधार चढ़ाते हें---या तो वे अपना कोई ऋण वसूल कर काम चलाते हैं अथवा 
किसी विदेशी विनियोग को ही बेच देते हैं। इनकी तुलना उस महाजन से 
की जा सकती है जो औसत से अधिक खर्च करता है और इस तरह अपनी पूंजी 
खा रहा है। यह अवस्था अधिक दितों तक चलने वाली नहीं । हम आगे देखेंगे कि 
परिपक्व महाजन-उधारदाता ()४०८पए८ (फटवा६0-,टातंटा8) देश भी कभी- 


है 
। 
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कभी ((#€ता0-86770छटा3) संकट के समय महाजन-उधारखोर 
देश हो जाते हें। पर इस हाहृत में कोई देश अधिक दिनों तक नहीं 
रह सकता । 

ये छओ अवस्थायें ऐसी हें कि मानो वे एक ही क्रम के विभिन्‍न हिस्से हे जिससे 
हो कर हर एक देश को उसी तरह गुजरना ही पड़ता है जैसे कि आदमी के जीवन 
में लड़कपन, जवानी, बुढ़ापा आदि कई अवस्थायें आती हें। परन्तु यह कथन 
बिलकुल सहा नहीं है। कुछ देशों को तो सचम्‌च ये छओ अवस्थायें झेलनी 
पड़ी हैं यद्यपि उनके आदान-प्रदात के लेखा से इस चीज को सिद्ध करने लायक 
आंकड़े नहीं मिलेंगे। आदान-प्रदान का छेखा कुछ ऐसी चीज है जो हाल की 
सृष्टि है और इसे उस ढंग से लिखा भी नहीं जाता कि इससे सभी बातें निकले । 
पर ये छओ अवस्थायें अमेरिका पर प्री-पूरी घटित हुई हैँ, यह हम जानते 
हैं। १८७० तक अमेरिका अपरिपक्व ऋणी-उधारखोर (7 &पा८ 
4220007-80770 ७८०) देश था जो बाहर से पूंजी भी लेता था और माल 
भी मंगराया करता था। परन्तु लगभग १८७३ के बाद अमेरिका के सालाना 
ब्याज की आमदनी उसके नये सालाना उधार से बढ़ गयी और उधर देश का 
जो प्रभूत विकास और विस्तार हुआ उससे वह अपने लिये हुए ऋण का व्याज भर 
देने में समर्थ हो गया। इस समय से १९१४ तक अमेरिका परिपक्व ऋणी- 
उधारखोर (१/४४प/८ 0८0/07-80770७06/) देश रहा, साथ ही वह सब से 
बड़ा निर्यातक भी रहा यद्यपि वह हर साल नया-नया ऋण लिया हो करता 
था जिसका कुछ भाग उसे ब्याज में दे देना पड़ता था। प्रथम महायुद्ध-तआाल 
में १९१४ से १८ तक के ५ वर्षों के छोटे दायरे में ही अमेरिका और दो अवस्थायें 
पार कर गया। इस काल में उसने इतनी युद्ध-सामग्रियां बाहर के देशों को दी कि 
उसने न केवल अपने पिछले ऋणों को भरा वरन अब वह खुद उधारदाता 
बन गया। इतना ही नहीं, उसके ब्यांज की आमदनी भी इतनी बढ़ गयी कि 
वह अपने निर्यात से अधिक माल और सेवा आयात करने लग गया--दृसरे शब्दों में 
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अमेरिका परिपक्व महाजन-उधारदाता ((४प72 (7८6007-,०70066/) देश 
बन उठा। तीपरी अवस्था में वह बहुत दिनों तक नहीं रहा। युद्ध के बाद 
अंतिम अवस्था में वह जमा कहां ? १९२२ में १९२४ में, और फिर १९२८ में 
भी अमेरिका का व्यवसाय-लेखा, जिसमें दृश्य और अदृश्य दोनो तरह 
के व्यापार सम्मिलित हैं, बिलकुल ही धनात्मक ([00भ7ए८) था जिससे वह 
अपरिपव्व महाजन-उधारदाता ( शशाशात्रापाट (#टदा0ठ-टातव67 ) देश 
हो गया था परन्तु इसके बाद के दिनों में यह अवस्था पलठ गयी। इस विषय 
पर जोर देने योग्य है कि इन वर्षों में अमेरिका बिक्री से ज्यादा खरीद ही किया 
करता था क्‍योंकि इस विषय में जो विचार लोगों के हें वे विपरीत हें। यह 
गड़बड़ी इस बात से होती है कि छोग दृश्य व्यापार के लेखा पर ही अधिक 
ध्यान देते हें और अदृश्य व्यवसाय की बात उन्हें याद नहीं रहती। माल 'की 
ब्रिक्री तो अमेरिका ने खरीदारी से अधिक की पर नोकरी के हिसाब से उसने 
खरीदा ही अधिक, बेचा कम । अमेरिकी लोग घूमनां-फिरना अधिक पसंद करते 
हैं, जिसमें बाहर वालों को पैसा दिया जाता है। अमेरिकी विदेशियों को 
भाड़ा और बीमा आदि के रूप में धन देते हें पर वे वास्तविक माल बाहर से 
खरीद कर बाहर पैसे भेजना पसंद नहीं करते। परन्तु इस तरह से हो या 
उस तरह से इसका आथिक प्रभाव तो समान ही होता हे। अब. थदि माल 
और सेवा आदि को एक साथ ले ले तो इन दिनों अमेरिका अधिकता के बल पर ही 
खरीदार लरूगता है जेसा कि परिपक्व महाजन-उधारदाता (७/प7८ (6व07- 
[,८70८/०) देश को होना चाहिये । 

अमेरिका एक ऐसे देश का उदाहरण है जो हर एक स्थिति से गुजर चुका है । 
पर बहुत-से देश हैं जो महाजन की तरह ही काम शुरू करते हैं, जैसे ग्रेट बिटेन है 
या था जिसने दोनो महायुद्धों के पेश्तर संसार से कभी कोई ऋण नहीं लिया था (को) 





हि. 


(क) ऐसे कणों को छोड़ कर जो उस अर्थ में होता हे जबकि किसी का रुपया 
डिपाजिट रखा जाता हैं । 
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ऐसे देशों की उन्नति तो ज्ञीत्र होती है। ऐसे देश पहले अपरिपक्व महाजन 
उधारदाता ( काशाद्वांपार (#टकाण-,०06९/ ) होते हैं जो दूसने देथों को 
अपने निर्यात के अतिरिक्त की रकम पर उधार देते हैं। इसके बाद वे परिपक्व 
महाजन-उधारदाता ( :शद्वापाड (ए#ट्ताकन,८पर्तेट/ ) बनते हैं और निर्यात 
से अधिक आयात करते हैं और ऐसा करने में अपनी व्याज की आय के कारण 
समर्थ होते हैं। ग्रेट ब्रिटेन अपरिपक्व महाजन (रत2प7९ [ल्ावेटले से १८०० 
के आस-पास परिपक्व ( पराकए/८ ) महाजन बना और वह १०वीं चताव्दि के 
अंतिम चरण की गड़बड़ी के काल को छोड़ कर प्रथम महायुद्ध के छिड़ने के समय 
तक इसी प्रकार महाजन बना रह गया । ह 


५ व 
अन्तयंद्ध असंतुलून 
राफ२०५७४७३७॥२ 7)50000]|, छारए ३। 


३, ०. 


आगे पृष्ठ ४६८-६९ पर जो टेविल दी जा रही है उसमें संसार के कुछ मुख्य- 
मुख्य देशों की, १९२७ से १९२९ तक के वीच उन्तकी जो दक्षा थी, उसके विचार से 
श्रेणी-विभाजन करने की चेष्टा की गयी है। सभी अंक लाख डालर के अंकों में 
किसी खास वर्ष की विशेष स्थिति दिखाते हें। यह सूची लीग आफ नेद्वान्स के 
आथ्थिक विभाग द्वारा प्रस्तुत की गयी थी और इनके अधिकतर आंकड़ों को 
सरकारी तबके से ही प्राप्त किया गया है किन्तु सरकारी होने पर भी इन आंकड़ों 
पर बहुतं अधिक भरोसा नहीं है--वे केवल अनुमान मात्र का कांम दे सकते हें क्योंकि 
हर देश में आंकड़ा-नियोजन में एक-सी सावधानी बर्ती गयी हो ऐसा नहीं हो 
सकता। अपनी सभी कमजोरियों के बावजूद यह सृची उन दशों की अन्तर्राष्ट्रीय 
व्यापार की स्थिति का सही से सही चित्र पेश करती है जो १९२९ में प्रारम्भ हुई 


भारी मंदी के पहले संसार के मुख्य-मुख्य देशों में रही। बदकिस्मती से कई 
देशों के आंकड़े चूंकि प्राप्त नहीं हो सके वे नहीं दिये गये हें । 


22232... 822430०3०७. सास 
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इस टेबिल का पहला खाना दृश्य, अदृश्य दोनों तरह के व्यापारों का लेखा 
बताता है। इसमें जो जोड़ (+ ) का चिन्ह दिया गया है वह बताता है कि 
व्यापार का लेखा अनकूल बढ़ोत्तरी वाला है और धनात्मक है (अर्थात यह देश 
आयात से अधिक निर्यात कर रहा है )। जहां घठाव का (-) चिन्ह पड़ा 
हुआ हो वहां समभना चाहिये कि यह प्रतिकूछता, देवदारी और ऋणात्मकता का 
द्योतक है। साधारण रूप से समभिये कि जोड़ का चिन्ह पावना का द्योतक है 
और घटाव का चिन्ह देना का। इस तरह इन दिनों जमंनी की खरीदारी और माल 
और सेवा की बिक्री का शेष बाकी ६५८० छाख डालर का देना (0प-09ए- 
77८7६ ) प्रति वर्ष था। इसके विपरीत अर्जेन्टिना का अतिरिक्त (0-09ए- 
77८70) १०६० लाख डालर था, पर यह लेना था। इसका अर्थ यह हुआ कि यह ' 
देश जितना माल खरीदता था उससे १०६० लाख डालर अधिक का माल 
बेचता था । | 

खाना (२) में इसी तरह ब्याज के देने-लेने का हिसाब है। इसमें जोड़ का 
चिन्ह आय के लिए है और घटाव का चिन्ह व्यय के लिए। इस खाना के 
देखने से पता चल सकता है कि देश महाजन है कि कर्जदार । कज॑दार देश 
ब्याज देते हैं फलत: उनके लिए घटाव का चिन्ह लगाया गया है, महाजन देश ब्याज 
पाते हें, इस कारण उनके लिए जोड़ का चिन्ह है । 

खाना (३) पहले दोनों खानों को जोड़ कर निकाला हुआ है। यह खाना 
आमदनी का अंतिम योग या आदान-प्रदान-लेखा का चालू हिसाब बताता है-- 
दूसरे दब्दों में वाह्य अतिरिक्त का संकेत करता है। इस खाना में जो चिन्ह 
दिये गये हैं वे बताते हें कि देश उधार छेने वाला है या देने वाला । यदि चिन्ह 
घटाव का है तो इसका अर्थ यह है कि इस देश के हिसाब का अंतिम 
योग बाहरी देना बताता है और इसे दोनो मद बराबर करने को 
बाहर-से उधार लेने पड़ते हें। अगर जोड़ का चिन्ह है तो देश उधार देने 
वाला है । 
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राष्ट्रों के ६ विभाग को अब इस तरह पहले तीन स्थानों के निश्चान से छांट 
सकते हैं-- 


व्यवसाय-शेप 





| दृश्य तथा + आमदनी वाह्म अतिरिक्त । 
। , अदृश्य, दोनों या खर्च... | 
हा 2] 
| अपरिपक्व ऋणी-उधारखोर न कक... #६ कहे । 
| परिपक्व ऋणी-उधारखोर ० हे. || 
। ऋणी-उधारदाता | #+ ८ री ] 

अयरिपक्व महाजत-उधारदाता | +. + पे | 
। परिपक्व महाजन-उधारदाता -- र्न- न । 
| महाजन-उधा रखोर |. न क्‍ नी... -> | 


महाजन ( ८7८० 07 ) और उधारदाता ( [ध्यप॑८ए० ) और इसी तरह ऋणी 
( 06७४०० ) और उधारखोर ( 9070७८/ ) शब्दों का विभेद ध्यान में 
रख लेना चाहिये। महाजन और ऋणी शब्द पूर्व के लेन-देन के सम्बन्ध में 
प्रयृकत हुआ है--महाजन वह है जिसने पहले कोई ऋण दिया है और ऋणी 
वह है जिसने लिया है। मगर उधारदाता और उधारखोर शब्द चाल कारवार 
के सम्बन्ध में इस्तेमाल किये गये है। दुर्भाग्य से इन विभेदों को सभी जगह साफ- 
साफ करते नहीं चल सकते। पिछले अध्याय में यह सुविधाजनक लगा 
( यद्यपि एक चेतावनी दे दी गयी) कि कभी-कमा जहां उधारदाता और 
उधारखोर से मतलब था वहां महाजन और ऋणी 'लिखने पड़े। 
परन्तु यह फर्क वास्तविक है, केवल मोखिक शिष्टाचार नहीं ; और जब 
इस विषय पर कुछ गहरा सोच-विचार हो रहा हो तो इस विभेद को ध्यान 
में रखना होगा। उवारदाता प्रायः ही महाजन होता हैं और महाजन 
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प्रायः ही उधारदाता होते हें। मगर सदा यही बात हो ऐसा कुछ नियम 
नहीं है । (क) 

खातों का दूसरा समूह मिलकर पूंजी का खाता बनाता है। खाना (६), 
जो पूंजी के हिसाब का अन्तिम शेष है, ठीक खाना (३) के बराबर होना चाहिये पर 
उसमें विपरीत चिन्ह भी चाहिये। सोने के खाने वाले आंकड़ों को तो व्यापारिक 
हिसाब-पत्र ( ए&62८ डांथ४708 ) से आसानी से निकाल ले सकते हैं। इस 
खाने में जोड़ का चिन्ह सोने का निर्यात बताता है ( अर्थात वह धन की आमद 
लाता है जो निर्यातित सोने के मूल्य की रकम है ) और घटाव का चिन्ह आयात 
बताता हे। खावा (५), जो ऋण-दाघ्र और उधार की रकम' का योग दिखाता 
है, ऐसे आंकड़ों में है जो खाना (४) और (६) के बीच की खाईं को ठीक-ठीक 
भर देता है। किसी-किसी देश, खासकर अमेरिका, में हमलोग ऋण और उधार 
के परिमाणों का ठीक-ठीक सीधा अनुमान लगाते हैं, परन्तु बहुसंख्यक मामलों 
में यह आंकड़ा केवल दोनों के मिलान से ही निकल सकता है और यह 


_-+ब+-+ 





(क) एक अन्य गोलमाल का विषय भी साफ हो जाना चाहिये। “उधार देना 
(।८7678 ) मद के अन्द्र “कर्ज चुकाना' (72729ए78 (८७०७४) को भी शामिल 
करना चाहिये और उसी तरह से “उधार लाना' (70770५/7९8) के भीतर “पंजी को 
खींचना' (078५श70० ०४ ८००८०) ), इसको भी सम्मिलित करना चाहिये। ऋण 
चुकाना अवश्य ही ऋण देने के विपरीत चीज है पर दोनों को एक ही सद में रखने 
के बहाने ये हैं--पहला, दोनो का समान ही असर अदान-प्रदानों के लेखा पर पड़ता 
है, दोनों में पूंजी बाहर जाती है और दोनो धन बढ़ाते हैं (चाहे धन बढ़ा कर या देना 
को कम कर के) और दूसरे, दोनो को अलूग-अरूण कर पहचानना व्यवहारतः असंभव 
है । इसी तरह ऋण लेना और पूंजी में से निकालना दोनों का एक-सा असर ही होता हे 
और दोनो को अछूग-अछकूग कर के नहीं रख सकते। यह बता दिया जा चुका है 
कि ऋणी-उधारदाता ( /260007 4,८०0 ०7 ) को ऋगी-परिशोधक (70८09007- 
रि2८09ए८४ ) कहने में कोई हानि नहीं है। इसी तरह 'महाजन-उधारखोर' 
( (7८वा(07-8070७८०४ ) को प्रायः 'महाजन-पूंजीखोर' ( (7८का६0- 
4278५८7४-07-( 4009] ) कहना अधिक उपयुक्त होता है । 
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अच्छा समझा गया है कि इस टेविल में हर एक देश को एक ही तरह से 
रखा जाय । 

यह सूची ऐसे समय की है जिसे दोनो महायुद्धों के बीच के काल में सबसे 
अधिक स्थिरता का यग कहा जा सकता है। इस सची में जिन देशों के नाम आये 
हूँ उनमें से एक को छोड़कर शेप सभी स्वर्ण-मान रखे हुए थे, इसमें मल्य-स्तर 
प्रायः स्थिर था और इन देशों की आधिक व्यवस्था इस समय खूब ही सुन्दर तरह 
चल रही थी। फिर भी इसी के बीच असंतुलन के भी तत्व छिपे थे जिन्हें ह 
एक ही नजर में पकड़ सकते हें । 

'पहुला विषय ( [0077 ) इसमें ध्यान देने का वे बड़े-बड़े आंकड़े हैं जो खाना 
(३) में पड़े हुए हें। पता छगता हैँ कि इस खाने में ६ महाजत-उधार ता 
( (7८९४07-7,८766/$ ) राष्टू हैं वे अपने विदेशी मुद्रा के शेप को जमा कर 
रहे थे, यहां तक कि इनका सम्मिलित योग १६६०० लाख डालर प्रति 
वर्ष आता है। फिर भी इसमें एक महाजन-उधारदाता देश स्विट्जलेड का 
नाम नहीं है। यह विश्ञाक रकम देख कर एक-व-एक यह संदेह हो उठता 
है कि इन देशों द्वारा ऋण और उधार का काम इतने बह पैमाने पर 
हो रहा था कि उसे अन्‍्तर्राष्दीय विनियोग में ठीक तरह से पचाना कठिन 
हो रहा था। 

दूसरा विषय यह है कि खाना (४) में जो रकम हैं वे भी बहुत बड़ी हें। इस 
खाने में जो रकम हें उतका योग खाना (३) के आंकड़ों के योग का १७ प्रतिन्त होता 
था (इसमें विभिन्‍न चिन्हों का ख्याल नहीं किया गया है) । मोदा-मोटी तौर पर 
इससे यह निकलता है कि वाह्य अतिरिक्‍तों का केवल ८३ प्रतिज्षत ऋण और 
उधार के जरिये जुटाया जा रहा था और वाकी के लिए सोना दिया जाता था। 
इसके अतिरिक्त इस खाना के अंक शेष के अंक हें और वे तीन साल के औसत के 
हैं जिनमें से कम से कम दो साल की रकम को यदि अलग दिख़ावें तो देखेंगे कि 
इनमें औसत से अधिक ही सोना चालान हुआ है। इस तरह से यह स्पष्ट हो 
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जाता है कि इन दिनों अतच्तर्राष्ट्रीय उधार-खाता का परिमाण प्राप्तव्य वाह्य 
अतिरिक्त से बहुत कम पड़ता था। 

तीसरा विषय यह है कि इस सूची के कई देशों की हालत एकदम सनन्‍्तोषजनक 
नहीं थी। उदाहरण के लिए हम कोई पहचान उपस्थित नहीं कर सकते 
जिससे हम' दिखा सकें कि जर्मनी एक अपरिपक्व ऋणी-उधारखोर देश हो 
गया था। वह न नया देश था न उसके पास निर्यात व्यापार बढ़ाने के लिए 
नया या कोई विशेष तत्व आ गया था। इस सूची में उसका नाम सब से आगे आना 
कुछ अस्वाभाविक था जो क्षति-पूर्ति-प्रदान आर स्फीति की अवस्था के परिणाम- 
स्वरूप था। जमनी को जो ऋण दिया जाता था उससे बहुत ही असाधारणता 
की दशा में यह आशा की जा सकती थी कि वह अन्तर्राष्ट्रीय विनियोग है जा 
भविष्य में फलदायक हो सकता है । असस्‍्ट्रेलिया की स्थिति ऐसी अठपटी नहीं 
हैं। पर आदमा यह सोच ले सकता है कि अस्ट्रेलिया एक ऋणी-उधारखोर 
(+220007-307709५८/) की दशा में भी उन्नति कर के परिपक्वता(79प77६ए) 
तक पहुंच सकता है। दक्षिण अफिका, न्यूजीलैंड अथवा डच ईस्टइंडीज के मुकाबले 
अस्ट्रेलिया बहुत पिछड़ा हुआ लगता हे। इसके अतिरिक्त उसके उधार की 
रकम भी बड़ी भारी हूँ। प्रथम श्रेणी में जिन देशों का नाम आ गया हैँ उनमें 
से कई का नाम यहां देखकर अचरज-सा होता है और अगर आर्थिक विकास को 
श्रेणी-विभाजन की शर्ते रखी जाय तो उनमें से किसी का नाम इस प्रथम सूची में 
न रहे। किन्तु यह याद रखना चाहिये कि कई नये और गरीब देश जो अधिक 
सम्भावना हैँ कि अपरिपक्व ऋणी-उधारखोर ( प्मागप० )65६0- 
507709४८०) ही बनेंगे, उनका हिसाब इस सूची में सम्मिलित नहीं किया जा सका 
है क्‍योंकि उनके आंकड़े नहीं मिले। दक्षिण अमेरिका के कई राज्य और कई 
ब्रिटिश उपनिवेश भी इस दर्जे में शामिल हो सकते हँ अगर उनके हिसाब-किताब 
का आंकड़ा उपलब्ध हो । ह 

इस सूची से जो बातें गड़बड़ी की निकलती हैं वे यही हैं। इस आंकड़ों के 
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अन्तराल में और भी गड़बड़ी है और वे दीख नहीं पड़तीं पर लोग उन्हें समझते 
हैं। यह सूची बताती है कि देझ्यों का वाह्य अतिरिक्त वहत अधिक थः पर 
उनका अधिकांश भाग लगाया ( [67४ ) नहीं जाता था--सोना खरीद कर रख 
दिया जाता (#0०7प८6) था। इस सूची से और जिस बात का पता नहीं 
लगता वह यह है कि उतनी बड़ी-बड़ी रकमों में से, जो ली और दी जाती थीं, 
बहुत कम हिस्सा ऐसा निकलेगा जिसे हम अन्‍्तर्राष्टीय विनियोग कह सकते हें । 
उदाहरण के लिए जमंनी ने जो ऋण लिया था उसका उपयोग कुछ हृ॒द तक 
अपने उद्योग-धन्धों को तैयार करने के लिए और विद्वव-वाजार में उनकी प्रतियो- 
गितात्मक क्षमता को बढाने के लिए किया गया था। पर जर्मनी ने कुछ ऐसे 
निर्माणों के लिए भी ऋण लिया था जिनके विषय में यह कहा जा सकता है कि 
वे जर्मनी की भावी निर्यात-क्षमता को बढ़ाने में कोई सहायता नहीं देते थे। 
उदाहरणार्थ संत्रण-दहों आदि ( शापशांटए०) इछाफ्राांशहु 70705 ) का 
निर्माण, और वेंकों की पूंजी-वृद्धि की व्यवस्था या सार्वजनिक महल-मकानात बनाने 
से निर्यात-व्यापार की क्‍या बढ़ती हो सकती है ? अस्ट्रेलिया का ऋण भी 
अधिकतर अपने बजट की कमी का पूरा करने के लिए ही लिया गया गया था और 
ऐसे सार्वजनिक कामों की योजनाओं को क्रियान्वित करने के लिए वह रखा गया 
था जो व्यापार बढ़ाने की दिला में प्रत्यक्ष रूप से कुछ भी सहायता नहीं देते । 
न जर्मनी ने और न अस्ट्रेलिया ने यह व्यवस्था की कि ऋण का जो ब्याज होगा 
उसको अदा करने के लिए इसी ऋण की रकम से कोई योजना बनावें---असलछ 
लौटाने की तो बात ही छोड़ दी जाय । और जो बात अस्टू लिया और जमंनी के 
लिए कही गयी है वही बात थोडी बहुत हेरफेर से सूची में आये हुए अन्य देशों के 
लिए भी कही जा सकती है जो अपरिपक्व ऋणी-उधारखोर ( गी/700/पा८ 
[069007-807709€८75 ) हैं । 

अब इसमें केवल कर्ज लेने वालों को ही दोष नहीं दिया जा सकता क्योंकि 
ऋणा देने वाले देश भी इस सम्बन्ध में कम गलती नहीं करते हैं। श्रथम महायुद्ध 


न 
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के पहले तक ब्रिटेन सब से बडा महाजन-उधारदातो ( (7८०007-.,८॥06# ) 
देश था। इस काम को करने के लिए उसने लंदन में एक विस्तृत और सुदक्ष 
संस्था खोल रखी थी जो विदेशी राष्ट्रों को लम्बी-लम्बी अवधि के ऋण दिया 
करती थी। मगर १९१८ के बाद उसका वाह्य अतिरिक्त पहले की अपेक्षा बहुत 
घट गया । इसके दो कारण थे और दोनो का जिक्र किया जा चुका है। वेये 
हँं--व्यापार के सूत्रों में रह्ोबदल के कारण, जो युद्ध-काल के परिवतंनों से हुआ, 
ब्रिटेन के निर्यात-उद्योग को कई प्रकार की असुविधायें भोगनी पडी और दूसरा 
कारण यह कि १९२५ में पौंड स्टलिंग का मूल्य इस तरह निश्च्नित किया गया कि 
उसका बहुत ज्यादा अधिकमल्य-धारण हो गया। युद्ध के बाद ब्रिटेन' को चाहिये 
था कि वह अपने उधार-खाते को अपने वाह्य अतिरिक्त के आकार के अनुसार 
नियंत्रित कर लेता। पर सिटी आफ लूंदन ने जो अपना ध्यात' विदेशी ऋण पर 
लगाया उसके कारण ऐसा न हो सका और युद्ध के पश्चात के बहुत-से दीर्घावधि 
ऋण ब्रिटेन ने इस तरह लगाये कि वे उसके वाह्य अतिरिक्त से सचमुच बढ़ गये । 
इसके साथ ही साथ पौंड स्टलिग के अधिकमूल्य-धारण को सुरक्षित रखने की जो 
चेष्टा की गयी तो उससे बेंक आफ इंग्लेण्ड को ऊंची ब्याज-दर रखने की आवश्यकता 
पड गयी । नतीजा यह हुआ कि थोड़े काल की बहुत-सी पूंजी खिचकर लंदन में 
इकट्टी हो गयी। इस तरह असल में ब्रिटेन ने “अल्पावधि कर्ज लेना और 
दीर्घावधि देना” शुरू किया और जब उसके अल्पावधि पावनेदारों ने १९३१ में 
उससे अपने ऋण मांगने शुरू किये तो वह अपने विशाल परन्तु दीर्घावधि विनि- 
योग को पलटाने में सफल न हो सका । ब्रिटेन की यहां तारीफ की जापी चाहिये 
कि उसने ऐसे वक्‍त खुद परेशानी उठायी पर दूसरे को परेशान त किया और इस 
सम्पूर्ण अवधि में ब्रिटेन ने अपने ब्याज के पावने में माल स्वीकार कर के अन्य 
महाजतों के सामने एक अच्छा नमूना रखा। 

प्रथम महायूद्ध और पहली भारी मन्दी के बीच के समय में अमेरिका सब से 
बड़ा उधारदाता ( ]8708८४: ]९70८/ ) देश था (यद्यपि सब से बड़ा महाजन' नहीं 
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था ) और यह अमेरिका के वाह्य अतिरिक्त का भारी परिमाण ही था जिसने 
अन्तर्रष्टीय लेन-देन के परिमाण को बढ़ा कर संकटजनक सीमा तक पहुंचा दिया 
था। अमेरिका की अन्तर्राष्ट्रीय स्थिति में इधर कुछ वर्षो के भीतर जो परिवर्तन 
हो गया था, अमेरिका को उसका पता न था। उस का वाह्य अतिरिक्त तो जरूर 
भारी हो गया था क्‍योंकि वह यह समझ रहा था कि किसी राष्टू का निर्यात अवद्य 
ही आयात से अधिक होना चाहिप्रे। यह विचार युद्ध के पहले के लिए तो उचित 
ही था। और अमेरिका ने अपने इसी विश्वास के कारण इतनी ऊंची संर-.पात्मक 
चुंगी (070/6८४ए८ (०75) लगा दी थी कि दुनिया में उसका मुकाबला न था । 
सौभाग्यवश अदृश्य लेव-देन अपनी अदृश्यता के कारण राजनीतिजञों की आंख पर 
नहीं चढ़ा और इसमें अमेरिका जितना लेता था उससे अधिक देता था । अमेरिका 
का जो इतना वड़ा वाह्य अतिरिक्त बच जाता था वह आपत्तिजनक न होता अगर 
उसका ठीक उपयोग होता, पर ऐसा हुआ नहीं । ऋषण-दान का परिमागा चाहे वह 
अन्तर्राष्ट्रीय विनियोंग हो या कुछ दूसरा) वहुत अधिक हास-वृद्धिमय हुआ करता 
था और एक भारी दरार छोड़ देता था जिसको सोने की आमदनी (उ77907 ) 
या रफ्तनी ( ८5००४) से पाठना पड़ता था। १९२४ में इस देश में २१६० 
लाख डालर का सोना मंगाया गया और १९२५ में १०२० लाख डालर का बाहुर 
भेजा गया, १९२८ में २७२० लाख डालर का सोना भेजा गया और १२०० लाख 
डालर का सोना मंगाया गया । प्रथम महायुद्ध के बांद भारी मन्दी के आगमन तक 
शायद दो ही वर्ष ऐसे थे ( १९९० और १९२६ ) जिनमें अमेरिका को सोने की 
आमदनी और रफ्तनी १००० लाख डालर से कम थी । पृष्ठ ४६९ पर जो टेविल दी 
गयी है उसमें जो १०२० लाख डालर का आंकडा दिया गया हैं वह १९६२७ के 
१५४० छाख डालर, १९२८ के २७२० लाख डालर ( निर्यातित ) और १९९९ के 
१२०० लाख डालर (आयातित)का औसत है। इससे भी आगे, जो कुछ भी विनि- 
योग इन दिनों हुआ उसमें अन्तर्राष्ट्रीय ढंग का विनियोग कम ही था। च्यूयाक्क को 
विदेशों की महाजनी का बहुत कम अनुभव था, इसलिए न्यूयार्क के धनी लोग 
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आनन-फानन नका के लोभ में फठपठ फंस गये और इस बात का परवा नहीं की 
कि उनके द्वारा विनियाग का धन किस उपयोग में लगाया जायगा अथवा यह भी 
नहीं पूछा कि ऋरा की वापसी की क्या गारंटी होगी । १९२८ में दक्षिण अमेरिकी 
राज्यों को ही जा ऋण अमेरिकी संयुक्त' राज्य ने दिया वह अनुपयुक्त अन्तर्राष्ट्रीय 
ऋण का बढ़िया उदाहरण हैं। इस सम्पूर्ण अवधि में अमेरिकी महाजनी नीति 
में इस बात की कोई गुंजाइश नहीं रखी गयी कि इस बविनियोग का जो स्वाभाविक 
प्रिणाम होगा उसका किस प्रकार सामना किया जायगा।। वस्तु के रूप में 
ब्याज की अदायगी भी रोकी गयी, अमेरिकी टेरिफ १९३० में इतना ऊंचा 
कर दिया गया कि उसका ठिकाना नहीं था । 


बड़े महाजन-उधारदाताओं (86 (#८कंकर,कातटाड ) की 
कडी में फांस का स्थान तीपरा है। इसने भी ऐसी ही दुष्टता पूर्ण नीति 
अपनायी । पौंड स्टलिग का जो अधिकमूल्य-धारण हुआ था उसके उलटे इसने 
अपनी मुद्रा फूंक का भारी अल्पमूल्य-धारण कर दिया। नतीजा यह हुआ कि 
फान्स का वाह्य अतिरिक्त फांसीसी महाजनों द्वारा जितना विनियोग किये जाने 
की इच्छा थी उससे कहीं अधिक बढ़ गया या फांसीसी मुद्रा-बाजार की विदेशी ऋण 
देने की क्षमता जितनी थी उससे बहुत अधिक हो गयी । ऊपर से, फांसीसी सरकार 
दीर्घावधि विदेशी ऋणों को अनुत्माहित भी करने लगी । इन सब का परिणाम ु 
यह निक्रछ्ा कि फांस ने जिसका वाह्य अतिरिक्त ग्रेट ब्रिटेन से कम बडा 
नहीं था ( १९२७-२९ के औसत में ) उसके आधे से भी कम विनियोग किया और 
जो बच गया उसका सोना सहेज कर रख लियां। इसपर भी वे रकम जिसे ऋण 
में ले रहे हें विनियोग के रूप में क्या थे कि लंदन, न्यूयार्क और अन्य मुद्रा-केन्द्रों के 
बैंकों में केवल डिपाजिट रख दिये गये थे। असल में अन्तर्राष्ट्रीय विनियोग, जैसा 
कि ऊपर बताया गया है, फांस ने इन दिनों बहुत कम ही किये । 

इस तरह हम देखते हें कि अन्तर्राष्ट्रीय पूंजी-बाजार इन दिनों संयतः नहीं 
था। तीनो बड़े महाजन राष्ट्रों में से दो तो अपने विदेशी व्यापार के अतिरिक्त 
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को कृत्रिम रूप से ऊंचा रख रहे थे--अमेरिका ने इसके लिए ऊंची चंगी छगा 
रखी थी और फूांस ने अपनी मुद्रा का अवमृल्यन' कर लिया था और प्रेटब्रिठेन 
जिसे महाजनी का अनुभव इन दोनों से ज्यादा था ऐसा काम कर रहा था कि 
अपने ही वादों को पूरा करना उसके लिए कठिन पड़ रहा था। ये तीनो देश अपने 
लिए करीब १५००० लाख डालर का वाह्म अतिरिक्त हर साल बना छेते थे। यह 
रकम साधारण नहीं है पर तीनो महाजनों में से दो ने इस तरह खद क पर बढ़ते जाने 
वाले अनुत्पादक अथच, अलाभकारी (प्राटटणाठप्ाट) ऋण का कोई उपाय 
नहीं किया । उलटे वे विनियोग करते ही चले गये । उधर ऋणी खुध थे कि उन्हें माल 
मिल रहा है। वे बिता इस बात का विचार किये कि कल ऋणगों की वापसी का क्‍या 
प्रबन्ध होगा ऊंची दर में कर्ज छेते ही चले गये । स्थिति यह हो गयी कि 
बहुत अधिक उधार मिलने लगा ; उधार का तरीका भी गरूत ही रहा और 
लिया भी जाता रहा गलत कामों के लिए। ऐसी स्थिति बहुत दिनों तक चल 
नहीं सकती--इसे उसी प्रकार का स्वस्थ महाजन-खद क-सम्बन्ध नहीं समफ्त 
सकते थे जो ब्रिटेन का अपने उपनिवेशों के साथ था या अमेरिकी 'संयुक्त राष्ट्र का 
कई दक्षिणी अमेरिकी राष्ट्रों के साथ प्रथम महायुद्ध के पहले था। यह महाजनी 
नहीं थी, सूदखोरी थी--साफ-साफ और गहित, और इसका आधार अन्तर्राष्ट्रीय 
पूंजी के उचित वितरण की अपेक्षा असमान वितरण पर टिका हुआ था । 

पिछले अध्याय में लिखा गया है कि स्वर्ण-मान के अच्तर्राष्ट्रीय विघटन के कई 
कारण थे। परन्तु चाहे जो भी मुद्रा-रीति क्‍यों न प्रचलित हो, देने और लेने की 
यह जो नीति प्रचलित थी उससे संसार भर की मुद्रा-व्यवस्था में गड़बड़ी उत्पन्न 
होनी स्वाभाविक थी । वाह्य अतिरिक्त का योग अत्तर्राष्ट्रीय विनिमय के परि- 
माण से इतना अधिक वढ़ गया था कि कुव्यवस्था होनी ही था। उस समय तो 
विनियोग के जोर में आने वाली दक्शा का स्पष्ट चित्र आंखों के आगे आ नहीं सकता 
था पर उस समय लेन-देन कुछ इस तरह चल रहा था जेसे कि कोई आदमी 
अपनी आमदनी की अपेक्षा इतना अधिक खर्च कर रहा हो कि उसके महाजन की 
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बचत और विनियोग का क्रम उससे गड़बड़ा रहा हो। यह स्थिति खतरनाक 
थी। इस तरह का उधार तो लगातार चल नहीं सकता ; आज या कल ब्याज देना 
हा पड़ेगा और अगर ऋण में लिये गये धन का उचित उपयोग उधारखोर देश 
में नहीं हो रहा हो तो उस देश का निर्यात(ब्याज पर बढ़ नहीं सकेगा और ब्याज 
भी अदा न होगा। और अगर राष्ट्र इस तरह केवल विदेशी ऋण पर तिर्भर रहने 
लगे और यह निर्भरता उद्योग-धंधा बढ़ाने के उद्देश्य से पूंजी के लिए न होकर साधा- 
रण उपभोग्य सामग्रियों के आयात का मूल्य चुकाने के लिए हो तो एक न एक 
दिन अन्तर्राष्ट्रीय लेत-देन रुक ही जायगा और इससे उस राष्ट्र की आर्थिक व्यवस्था 
सम्पूर्ण रूप से चूरचूर हो जायगगी। १९२७ और १९२८ में जो अन्तर्राष्ट्रीय 
विनियोग का उतना बड़ा परिमाण हो गया था वह और कुछ नहीं था, अपने गर्भ में 
गड़बड़ी का बीज लिए हुए था और इसी के भीतर अच्तर्राष्ट्राय पूंजी-बाजार की 
अस्तव्यस्तता का जखीरा ( [02॥20ए८ ) पड़ा हुआ था । 
इस गर्भ का पर्दा १९२९ के बाद के वर्षों में फट गया। अमेरिका द्वारा दीर्घा- 
वधि ऋण देने की परिपाटी १९२८ के बाद रुक गयी। इस समय' न्यूथाके के 
स्टाक एक्सचेञ्ज पर सद्टेंबाजी का नशा चढ़ा और वहां इसके लिए जो ब्याज की 
ऊंची दर मिलने लगी उससे पूंजा को वहीं लूग जाने का भारी प्रलोभन मिला । 
यह प्रलोभन केवल अमेरिकी पूंजी के लिए ही नहीं आया यूरोप की पूंजी भी इससे 
प्रलब्ध हुई ॥ १९२९ के शरतकाल में जो वितंडा ( ८०98॥ ) हुआ उसके बाद 
त्तर्राष्ट्रीय साख इतनी हिल गयी कि विदेशी ऋण देना रुक ही गया। १९२९ 
और १९३० के अधिकतर महीनों में अमेरिकी बंक विदेशी राष्ट्रों को, खास कर 
जमंत्ती को, अल्यावधि वाले ऋण ही देते रहे । ब्रिटेन का उधार-खाता भी इस समय 
तक अच्छा ही चलता रहा ; १९२९ में विदेशी राष्ट्रों को दिया गया: ऋण 
लन्दन के बाजार में ९४० लाख पौंड और १९३० में १०९० लाख पौंड पहुंच 
गया। दूसरी तरफ फांस ने अल्पावधि उधार देने से भी हाथ खींच लिया और 
पहले के लगे हुए अल्पावधि ऋणों को वापस मंगाने लगां। इस तरह 
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विदेशी उधार का काम बहुत संकुचित हो गया और इसका अत्यधिक परिमाण 
अल्पावधि ऋण में परिवर्तित होने लगा जिसको अच्तर्राष्ट्रीय विनियोग में हम 
लगा ही नहीं सकते । इस तरह स्थिति दिन-दिन विगड़ती चली जा रही थी। 

यह मनन्‍्दी १९३१ में पहुंच कर संकट के रूप में वदल गयी। यहां पर हमें 
मंदी की उस चक्रावर्ते आंधी ( 7ए०एए8 ४0777 ) को चित्रित करना नहीं 
है जो एक के बाद दूसरे देश को लपेट में लेती गयी । अल्पावधि उधार जो दो 
साल तक चलते रहे थे अब एकदम बंद ही नहीं हो गये, वे वापस लिये जाने लगे । 
पहले आस्टिया और हंगरी और तब जर्मनी लाचार हुए कि विदेक्षी पूंजी की 
वापसी को बंद कर दें क्योंकि इनके पास अपनी मुद्राओं को बचाने का दूसरा 
कोई उपाय नहीं रह गया था। ब्रिटेन ने भी अब चौकसी अपनायी और अपने 
अल्पावधि ऋण का खींचा और चूंकि यह अपने दीर्घावधि ऋण को इकट्ठा नहीं 
कर सकता था, इसने अपनी मुद्रा का मोछ घटा देना कारवार ठप्प कर देने से 
अच्छा समझा । इन सभी कामों का अन्तिम परिणाम यह हुआ कि अक्त्तराष्ट्रीय 
उधार-खाता बिलकुल ही बंद हो गया । 

अब ऋशा-ग्रस्त और ऋण लेकर काम चलाने वाले देशों को यह जरूरत पड़ 
शयी कि वे अपना हिसाब बिना विदेशी उधार-पेचा के ही संतुलित करें। इन 
देशों के आदान-प्रदान के लेखा का एक मद जो इनके देश में धन लाता था 
सहसा बंद हो गया। बहुत-से उधारखोर देश और खास कर वे देश जो 
यूरोप से बाहर थे इस बांत से और भी अधिक परेशान हो उठे कि उनके प्रधान 
निर्यात-पदार्थों' का मूल्य उन चीजों के मूल्य की अपेक्षा अधिक तेजी से गिर गया 
जो वे आयात करते थे । इन दो कारणों से उनके लेखा के दोनों मदों के बीच 
भारी खाई पड़ने लगी । अब इस खाई को दो में से एक तरीके से ही भर 
सकते थे--या तो निर्यात बढ़ाते या आयात कम करते। विश्व के वाजारों 
की गड़बड़ी की स्थिति में निर्यात बढ़ाने को जब कोई बात ही नहीं हो 
सकती थी तब आयात कम करने के सिवा और दूसरा चारा ही व्या 
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था ? यह काम कई तरह से किया गया--चुंगी की दर को खूब बढ़ा कर; 
आयात का कोटा स्थिर कर के अथवा उसे एकदम रोककर ; विनिमय पर 
नियंत्रण बेठा कर जिसमें विदेशी मुद्रा पर, जिसके द्वारा ही आयात का 
मूल्य चुकाया जा सकता है, राशन-प्रथा छागूकर दी गयी थी; मुद्रा की 
कामत घटा कर जिससे आयात और मंहगा पड़ जाय और इस तरह उसमें 
ह्वास हो । 

कर्जदार देशों.ने जो कार्रवाइयां की तो उससे महाजन देशों का निर्यात-व्यापार 
खूब ही घट गया और ऐसा! रूगने लगा कि उनके आदान-प्रदान के लेखा में भारी 
दरार पड़ जाथगा। १९३१ में ग्रेट ब्रिटेन को नकारात्मक ( 7689079८ ) वाह्म 
अतिरिक्त था जिसका कारण उसके माल की ब्रिक्री का रक जाना और बाहर से 
होने वाले ब्याज की आमदनी का घट जाना था। इस हालत में वह पहली 
बार १९१४-१८ के महायुद्ध के समय को छोड़ कर परिपक्व महाजन-उधारदाता 
( [पट (#टदा0-7,6८४46०) के पद से च्यूत होकर महाजन-उधारखोर 
((766007-507709८/8) के दर्जे में पहुंच गया।. उसने इस स्थिति 
को सुधारने की कोशिश की । पहले तो उसने अपने पौंड का मूल्य कम किया 
जिससे आपसे आप ब्रिटिश माल का निर्यात बढ़ गया और आफत कम हुई और दूसरे 
उसने यह किया कि अपने मुक्त व्यापार की नीति को विदा कर दिया और विदेशों 
माल के आमद पर टेरिफ बेठाया । पर ब्रिठेन में जो संसार का सबसे बड़ा मुक्त 
व्यापार-बाजार था, आयात पर जो प्रतिबन्ध बैठाया गया उससे अन्तर्राष्ट्रीय हिसाब- 
किताब में न केवल उधारखोर देशों के, बल्कि कई महाजन देशों के भी, इतना गोल- 
माल हुआ कि सम्पूर्ण १९३२ और १९३३ साल में सभी तरह के प्रतिबन्धों और 
टेरिफों की भरमार हो गयी । इस तरह देशों के हर समूह ने अपने हिसाब को 
संतुलित करने की चेष्टा में दूसरे देश-समूह के कारबार को बिगांड़ा और आयांत 
कम करने की जो साधारण दोड हुई तो उससे निर्यात पर भी उतना ही प्रतिबन्ध 
लगाने की आवश्यकता हो गयी । १९२५९ में जितना अच्तर्राष्टरीय व्यापार था, 
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इन सब बातों के कारण १९३३ में उसका तिहाई हो गया पर प्रतिवन्धों की युव्ति 
से लाभ किसी का नहीं हुआ । 

. जिस तरह आन्तरिक क्षेत्र में विनियोग के स्थगित होने से वहुत-सा गोंडमाल 
हुआ उसी तरह अस्तर्राष्ट्रीय उधार-खाता की बन्दी से अन्तर्राष्ट्रीय क्षेत्र में विस्फीति 
का भारी दोर शुरू हो गया। दोनो प्रभाव एक दूसरे पर घात-अतिघात करने 
लगे क्योंकि विनिमय की कठिनाई से घरेल विस्फीति पैदा हुई और घरेलू विस्फीति 
के कारण छोगों की बाहर उधार छगाने की तत्परता कम हुई । 

इस हालत का निदर्शन पृष्ठ ४८४-८५ पर दिये गये टेविल ने स्पप्ट हो जायगः 
उसी तरीके से तैय[र किया गया है और जिसमें वे ही सव तत्व हैं जो पिछले टेविल 
में पृष्ठ ४६८-६९ पर दिये गये हें । इसमें मन्दी का १९५३१,१९३२ और १९३३ साल 
में कई देशों के आदान-प्रदानों के लेखा का जो हार था उसकां औसत दिया गया है । 
सभी आंकड़े अमेरिकी स्वर्ण डालरों (क) की लाख की संख्या में हें और इस 
तरह दोनो टेबिलों की तुलना हो सकती है । 


कि 

!र्म 
/0॥, 

शव 

| 


इस टेबिल और पिछले टेबिल में जो विभेद है वह बिलकुल ही स्पष्ठ हे। 
इसमें महाजन देश तो एकदम गायब हो गये हें। तीन परिपक्व महाजन देशों 
( (७पा८ (7८वा0-,८०१८०) में से दो--फ्रांस और ग्रेट ब्रिटेन---तो अपनी 
पूंजी बढ़ाने के बजाय उसे खींच लेने को वाध्य हो गये हें । केवछ अमेरिका परिपक्व 
महाजन-उधारदाता (१/७(पा/८ (7८०ा४0-,०००८०) देश की तरह इसमें मौजूद 
है परन्तु 'उधार' शब्द स्थिति को ठीक-ठीक नहीं बता रहा हैं क्योंकि अमेरिका से 
बाहर जो धन गया है वह मुख्यतः उस हर्जाने की रकम है जो अल्पावधि शेष 
थी और विदेशियों द्वारा न्यूयाके में जमा रखी गयी थो। अमेरिका ऋण 
तो दे नहीं रहा था, वह केवल अपना बेक-देनां अदा कर रहा था। (ख) 


नमन, 


(क) अर्थात 'पुराने' सुबर्ण डालरों में यानी उस डालर में जिसमें सोने का परिमाण 
१९३३-३४ में जो डालर का अवमृल्यन हुआ था उससे पहले जेसा ही था । 
(ख) इन दिनों अमेरिका के पूंजी के हिसाब-किताब में नीचे दिखायी गयी हास- 


म्‌-रू--हे १ 
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वही स्थिति ऋणी-उधारदाता (॥060007-,०४१८४४) देशों की भी है, जो 
इन मंदी के वर्षो' में ऋणी-परिशोधक (4260707-२20०ए८/४) बन गये 
हैं। खाना (३) में जोड़ का चिन्ह होने पर भी वस्तुतः अन्तर्राष्ट्रीय. उधार- 
खाता कुछ होता नहीं था। यह कथन एकदम सही नहीं माना जा सकता जब कि 
इस टेबिल में कई देशों के नाम पर उधार लिखा हुआ है । कुछ ह॒द तक इस 
टेबिल में प्रयुक्त उधारखोरी ( 0070५/778 ) शब्द का अभिप्राय 'पूंजीखोरी' 
(॥एं709 ०४ ८2[07:90) समभना चाहिये और उसी तरह “उधार देने' का अर्थ 
ऋण की बदायगी (#2099ए778 66८०४) लेना चाहिये । पर इस टेबिक को गौर 
से देखने पर यह पता लगेगा कि अर्जेन्टिना को छोड़ कर सब से बड़े उधारखोर 
ब्रिटिश उपनिवेश ही थे जिनकी लूुंदन के मुद्रा-बाजार तक पहुंच थी। इनके 
साथ ही डच ईस्टइंडीज भी उधारखोर देश था जिसका वही सरोकार एमसटडंम के 
बाजार से था। परन्तु यह आपसी उधार-खाता भी बहुत छोटे पैमाने पर चल 
रहा था ; इसलिए इसे साधारण नियम का अपवाद नहीं मान सकते । 

वृद्धि हुईं। ( इसमें जो जोड़ का चिन्ह है उससे धन का आमद्‌ बताया गया है. और 
घटाव के चिन्ह से रफ्तनी ) -- 





हि दीर्घावधि पूंजी अल्पावधि पूंजी। योग 
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( इन अंकों को सीधे हिसाब से जोड़ा गया है, इसलिए ये मुछय टेबिल के अंकों से नहीं 
मिलते। ) यह ध्यान में रख लेना चाहिये कि अमेरिका में पंजी के आयात का जो 
संकेत (+) चिन्ह से दिया गया है उसका आवश्यक रूप से यह अथ नहीं है कि विदेशी 
जन अमेरिका में अपनी पूंजी भेज रहे हैं। इसका अथे यह भी हो सकता है कि अमे- 
रिकी जन जो अपनी पूंजी बाहर रखे हुए थे वे अपने देश में वापस छा रहे हैं । 
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इस टेबिल में गौर करने का दूसरा विषय खाना (४) के अंकों का भारी 
आकार है । 

जब कि हम कहीं से उधार लेकर हिसाव का जमा-खर्च नहीं कर सकते और 
अन्तरिम काल (76777 [0०700 ) में जब कि आयात पर प्रतिबन्ध पड़ जाता 
है, नाम और जमा की भारी खाई को भरने के लिए सोना का नियांत आवश्यक 
हो जाता है। इस छाचारी में पड़कर अस्ट्रेलिया, अर्जेन्टिना, कनाइ और जपान 
सब ने अपने स्वर्ण-कोष का बड़ा-बडा हिस्सा संकठ-काल के प्रारम्भ में ही बेच 
दिया । भारत में रुपया के मूल्य कम होने के वाद भी जो सोने का मूल्य ऊंचा 
रह गया उससे बहुत-सा दिया हुआ सोना बाहर निकला। बांद के तीन वर्षों 
तक भारत का स्वर्ण-निर्यात उसके औसत नकारात्मक वाह्य अतिरिक्त से कहीं 
अधिक होता रहा। इससे अतिरिक्त का मुंह भर कर भी इसमें बड़ा अंभ बचने 
लगा। जमंनी का वाहय अतिरिक्त नकारात्मक नहीं था पर उसने भी अपना 
सोना बेचा और इस तरह उसने अपना बहुत-सा देना अदा किया जो अन्य अवस्था 
में वह नहीं कर सकता था। सबसे बड़ा सोने का खरीदार फांस था जिसने १९३० 
में ४६०० लाख डालर का, १९३१ में ७२७० लाख डालर का, और १९३२ में 
८२६० लाख डालर का सोना खरीदा पर उसने १९३३ में ७८० लाख का डालर 
बेचा भी। यह टेबिल साफ-साफ दिखाता है कि सोने का यह प्रवाह अनुकूल वाहय 
शेष ( 00आंगएट फितध्यां डि४7०८ ) की विज्यालता के कारण नहीं 
था जैसा कि संकटमय वर्षों के पहले होता था। यह श्रवाह इस कारण था 
कि ठप्प पड़ी हुई और घबड़ाई हुई फांसीसी विदेशी पूंजी पेरिस की ओर दौइ पड़ी 
थी । खाना (४) में अमेरिका के नाम पर जो अंक दजं हें वे कुछ भागक हें क्योंकि 
१९३१ और १९३३ में सोने की जो विशाल रफ्तनी (०पर/0७) हुई रथ 
१९३२ की आमदनी (70७) से संयमित हो गयी थी। १९३ 
५ वर्षा में खोनें की आमदनी ओर रफ्तवी एक साल से 
उलठ-पलट होती रही । 
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इन सूचनांओं के बाद यह बताने की तो जरूरत नहीं रह जाती कि इसके 
बाद राष्ट्रों की खानाबन्दी (॥50788) में कितना भारी परिवर्तन हुआ होगा। 
जर्मनी कुछ ही महीनों में पहली श्रेणी से हट कर तीसरी श्रेणी में चला गया और 
अपने आर्थिक ढांचे में इस तरह सुधार करने को मजबूर हुआ कि अपनी पहले वाली 
चाल को छोड़कर उसे दूसरी चाल पकडनी पडी--वह पहले निर्यात से अधिक 
आयात करता था, अब वह आयात से अधिक निर्यात करने लगा। ब्रिटेन का 
स्थान. परिपक्व महाजन-उधारखोर ( ७/प7८ (7८वा४07-80770 ए८४ ) 
देश से च्यूत होकर जो महाजन-उधारखोर ( (7#८क0-80770 ७८४) में 
. आ गया, इससे अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-बाजार पर कम प्रभाव नहीं पडा, न' यह मामूली 
चीज हुईं। दिये हुए आंकड़े भन्‍्तर्राष्ट्रीय उधार-खाता का सम्पूर्ण रूप से विपयंस्त 
हो जाना सूचित करते हें। उन दिनों उधार-खाते का काम तो मंद पड़ ही 
गया पर अच्तर्राष्ट्रीय विनियोग का काम' भी रुक गया, यह कहने में कोई हज नहीं 
है । कुछ राष्ट्रों को ऐसी यूक्तियां करनी पडी कि उनकी ऋण लेकर काम चलाने 
की आदत छूट जाये ओर दूसरे देश इतना डर गये कि उन्होंने विदेशों से अपनी 
पूंजी खींच ली। परन्तु मतलब चाहे जो कुछ रहा हो, हर देश ने लाचार होकर 
वाहय अतिरिक्त बढ़ाने की पगली दौड (7790 720८) में नाम लिखाया और 
चंंकि सब का उद्देश्य समान था कोई इसमें सफल न हो सका। उस समय 
अन्तर्राष्टीय आथिक नीति ही यह हो गयी कि आयात को रोका जाय । नतीजा 
यह हुआ कि अत्तर्राष्ट्रीय व्यापार का गला घुंट गया, हर देश में औद्योगिक गडबडी 
ओर बेकारी आ पहुंची और खांस कर ये बातें व्यापारी मुल्कों में ही हुई पर इन 
सब से कोई मतलरूब नहीं निकला क्योंकि इन उपायों से किसी देश की अन्तर्राष्ट्रीय 
स्थिति न तो मजबूत हुई ओर न अनुकूल। इसलिए ये सभी युक्तियां इतनी 
व्यर्थ सिद्ध हुई कि जिसका ठिकाना नहीं है । 
इस युग को दुष्टताओं ( 400८68 ) की निन्‍्दा करने के लिए कोई भी उप- 
युक्त शब्द नहीं मिलेगा । परन्तु निन्‍दा से ही कुछ लाभ नहीं है। एक बार 


अन्तर्युद्ध असंतुलन ४८७ 


जब घबडाहट फल जाती है तो कोई भी उससे अछता नहीं बच सकता---ठीक उसी 
तरह से चारो ओर गड़बड़ी होने लगती है जैसै कि किसी सिनेमा घर में आग 
लग जाये ; यद्यपि दर्शकों की श्रेष्ठ सुरक्षा इसी में है कि वे ऊघम न मचाकर घैय॑े 
पूर्वेक अनुशासन में रहें पर ऐसा होता नहीं है, एक वार जब भीड़ दरवाजे की ओर 
भागी तो सब लोग उसी पर टूट पडते हें। परन्तु सारा दोष हम इस भयावह दक्षा 
को ही नहीं दे सकते। यदि प्रत्येक देश अपने पांव व्यवस्थित ढंग से पीछे हटठाते 
तो जो संकट हुआ उसकी तीव्रता कुछ कम होती परन्तु यह तो आवश्यक ही था 
कि विदेशी ऋण लगाने की मात्रा कम की जाय और हर देश अपने लेन-देन के 
लेखा को फिर से संतुलित करे। १९२७-२९ में जिस ढंग पर ऋण लिया: 
जाता था कम से कम वह ढंग तो अब चल नहीं सकता था। उन दिलों बहुत 
बडी-बडी रकम उधार मिल जाती थी, यह गरूत पार्टी को भी मिलती थी और 
ऐसे कामों के लिए भी मिल जाती थी जिसमें उसकी वापसी की कोई व्यवस्था 
नहीं होती थी । अन्तिम विश्लेषण में इस बात का दोष संकट-पूर्व की दुनिया पर 
देना होगा जिसने सोचा कि असंतुलित अर्थ-व्यवस्था का दोप बाहर से ऋण 
लेकर मिटाया जा सकता है और इसके लिए कुछ भी सुधार आदि करने की 
आवश्यकता नहीं है, जिसने अपनी भावी पीढ़ी को पूंजी का धन उत्तराधिकार 
के रूप में देने के बजाय कर्ज का एक भार छोडा और जिसने राष्ट्रीय अर्थ-नीति 
( 6८०००7४८४ ) में ऐसी अस्तर्राष्ट्रीय अर्थ-नीति के तत्व घसाये जिनमें किसी 
ने भी अन्तर्राष्ट्रीय स्थिरता को अपना प्राथमिक उद्देश्य बना कर चलने की चैेप्टा 
नहीं की । नतीजा यह हुआ कि अच्तर्राष्ट्रीय धव का सम्पूर्ण तरीका, जिसने 
विश्व में सब की समृद्धि बढ़ाने की दिशा में बहुत बड़ा काम किया होता, बिगड़ 
गया । अब इसके बाद कर्जदारों के मन में यह बात उठी कि हमछोग तो आधिक 
रूप से गुलाम हो ही गये। उनके मन में नादेहिनदी ( १८७िपा) का भाव 
भी उठा। उधर महाजनों को धोखा हुआ । सब से पहले तो उन्होंने यह ठान 
लिया कि अब आगे किसी को उधार देना नहीं है, अब अपना धन अपने पास ही 
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रखता चाहिये मानों रुपया भी कोई धन हो जब कि उसे फलान्वित (7प्रटाश५) 
होने से छिपाते हैं। इसके बाद महाजन और ऋणी दोनो ने अपने को आत्म- 
निर्भरता की अर्थ-तीति में छपेटा और आपस में ही घृणा-द्वेष फैला जैसे कि 
प्रत्येक देश में गरींबी फैली हुई थी । ह 

किन्तु धीरे-धीरे सुधार किया गया। अच्तर्राष्ट्रीय उधार-पेंचा उस दायरा 
पर तो नहीं हुआ जैसा कि संकट-यूग के पहले हुआ करता था, पर वह किसी 
तरह कम से कम हो कर रहा । परन्तु इस अवधि में हर एक देश इस योग्य हो 
गया कि अपने आयात-व्यापार को गला घोंट कर मार देने के उपाय से बचकर 
“भी वह नाम-जमा को बराबर कर लेने के थोग्य हो जाय। इसके पदचात 
व्यवसाय-चक्र का ऊपरी दौर आरम्भ हुआ जिसने बेकारी मिटाकर लोगों के मन 
से हर एक दोष के लिए विदेशियों को ही अपराधी मानने की श्रवृत्ति निकाल दी 
और यह ॒ संभव कर दिया कि अत्तर्राष्ट्रीय व्यवसाय-वाणिज्य पर जो प्रतिबंध 
थे वे धीरे-धीरे हलके होते चलें। धीरे-धीरे मूल्य-स्तर भी उठा और व्यवसाय- 
वाणिज्य का विस्तार भी हुआ । इन संतुलनों के बाद विश्व के अन्तर्राष्ट्रीय आदान- 
प्रदान की क्या अवस्था रही इसका हाल पृष्ठ ४९०-९१ पर की टेबिल से ज्ञात 
होगा । पिछले दो टेबिलों की तरह इसके आंकड़े तीन साल के औसत के नहीं हें 
पर केवल १९३७ के हें जिसे इस युग का सब से उत्कर्षशील वर्ष समभा गया है । 

इस टेबिल में सबसे दिलचस्प चीज यह है कि संसार के देश किस तरह सिमट 
कर टेबिल के मध्य भाग के ऋणी-उधारदाता (77८0007-.,०&ः6८75$) के 
श्रेणी में आ गये हें या और ठीक से बोलें तो कहेंगे कि ये ऋणी- 
परिशोधक (॥260007-२८.००ए८४४) बन गये हें। इस समय ऋण देना या 
लेना तो बहुत कम हो रहा था। ऋण लेने वाले तीन देशों में, जिन्हें टेबिल में रखा 
गया है, दक्षिण अफिका और आस्टिया एक सुविधा-जनक स्थिति में लंदन के 
मुद्रा-बाजार से संबन्धित थे और पोलेंड पेरिस की ओर भूका हुआ था। तीन 
बड़े महाजन-उधारदाता ( (#८ठा00-,०766८5 ) देशों में केवल अमेरिका 
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छूटा हुआ था--वह केवल नाम मात्र के लिए उधारदाता ([८00667) की श्रेणी का 
कहा जा सकता है क्‍योंकि वह तो अपने विदेशी व्यापार के अतिरिक्त से भी दूने 
मुल्य का सोना सहेज कर मंगा लिया करता था। वास्तव में घन अमेरिका की 
ओर प्रधावित (]0५778) था, अमेरिका द्वारा उसे दूसरे देशों में लूगाया नहीं 
जा रहा था और अमेरिका के हक में अतिरिक्त धन के लिए न केवल सोना ही 
भेजना पड़ता था पर इसके सांथ-साथ अन्य देशों से निकल-निकल कर घन का 
विश्ञाल परिमाण अतलाोतिक पार कर अमेरिका पहुंच रहा था। इस अवस्था का 
कारण यह है कि यूरोप में युद्ध की आशंका उत्पन्न हो गयी थी और उसके 
भय से योरोपीय पूंजी भाग-भाग कर जान वचाने को अमेरिका पहुंच रही थी। 
मोठा-मोटी इस टेबिल की बात यह है कि इसमें कोई नवीन ऋण देने या 
लेने की बात नहीं है और कजंदारों द्वारा कुछ अदायगी हुई है, जिसके 
फल-स्वरूप महाजनों को बाहर पूंजी भेजने के बजाय घर में ही छौटा लाने का 
मौका मिला और इसी कारण हमलोगों ने उन्हें महाजन-उधारखोर ((76त07- 
8077०श८३) कहा है। यह अत्तर्राष्ट्रीय वित्त की कोई सशक्त रचनात्मक रीति 
(१ज्ाद्ायांट 00क्‍ष7प्रटाएट इप्ग्ंटा। रण व््रॉटयर004 77270८८) 
नहीं है, यह तो पाने वालों के हाथ में गोया एक बेंक है । 
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यह ॒यत्किचित स्थिरता भी, यद्यपि असन्तोषजनक ही थी, पूरी तरह से 
युद्ध के कारण ध्वस्त हो गयी । १९३५ में दूसरा महायुद्ध छिड़ा, ६ साल तक 
युद्ध चछा और इस बीच दुनिया के युद्ध-रत देशों की अन्तर्राष्ट्रीय नीति चाहे जो रही 
हो, यह तो नहीं थी कि एक ठोस स्थायी आथ्िक ढांचा अच्तर्राष्टीय सहयोग के 
आधार पर खड़ा किया जाय । यूद्ध-रत देशों ने इस बीच अपनी आक्रमक शक्ति 
बढ़ाने की सारी चेष्टायें की और यह भी कोशिश की दुश्मन की शक्ति कम हो, 
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व्यवसाय का शेष, ब्याज 
दृश्य और अदृश्य । प्राप्ति या प्रदान 
(१) (२) 
| ९. अरिपक्व क्रूणी-उधारखोर 
कोई भी नहीं 
| २. परिपक्व क्रूणी-उधारखोर 
दक्षिण अफिका (क) +- रे३े 5 दर 
पोलेंड ना १० सन 0 
अस्ट्रेलिया (ख) न ७७ “+ ८७ 
| ३. क्रणी-उधारदाता 
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तावें. .' नः २५ नै १० 
अजेंटिना हज 388 -ै ९० 
ड्चईस्ट इंडीज 0 ध् 
क्‍ कनाडा (क) हर बा 3 
| ४. अपरिपक्व महाजन-उधारदाता 
स्विडन जी 5 
अमेरिका न २७७ + १९७ 
। ४. परिपक्व सहाजन-उधारदाता 
नीदरलेंड्स क्‍ -+ ४० +॑ ५२ 
| ६. महाजन-उधारखोर 
फान्स - ३१३ ० आ 38 32 
ब्रिटेन (ए. 7&.] -+- ७८७ + ९१३ 


(क) कनाडा और दक्षिण अफिका सोना पेदा करने वाले हैं। इसलिये इनके 
मामले में सोना को भी विक्रय-द्रव्य (7707८797088) मान लिया गया है । 
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चाहे इसमें कितना भी व्यय हो भविष्य में उनकी आंथिक अवस्था जैसी 
भी हो। उधर जो देश तटठस्थ थे उन्हें भी इस समय चेन नहीं था। 
वे इसके लिए खर्चे कर परेशान रहे कि अपने को किस तरह सुरक्षित बचा 
ले और जरूरत की चीजों को कहां से लाकर पूरा करें। 

युद्ध का जो प्रभाव अन्तर्राष्ट्रीय आथिक व्यवहार पर पड़ा उसके सम्बन्ध के 
आंकड़े उपलब्ध नहीं हें। परन्तु दुनिया की अथिक दशा किस प्रकार की बूरी 
हो गयी थी उसकी स्पष्ट झलक ग्रेटब्रिटेन और अमेरिका के आंकड़ों से मिलती हैं। 
पहले पृष्ठ ४९०-९१ पर जिस टंबिल का जिक्र किया गया है उसमें ब्रिटेन को युद्ध 
प्रारम्भ हो ने के पहले महाजन-उधारखोर ((#८८वां८07-807709७८०) देश लिखा 
गया था। परन्तु इसके 'उधार' का योग ( जो वास्तव में पूंजी पर डाफ्ट थे ) वहां 
१९३७ के लिए १७४० लाख डालर ( १९३३ से पहले के स्वर्ण-मान वाले डालर ) 
दिये गये हैं। १९३८ में सरकारी आंकड़ा ७०० लाख ही था। ब्रिटेन को कोई हक 
नहीं था कि वह महाजन-उधारखोर ( (77८ठ6007-807709०7 ) कहलाता पर 
रकमें छोटी-छोटी थीं। पर महायुद्ध के काल में ब्रिटेन' बहुत बड़ा कर्जदार बन गया । 
ब्रिटेन का बाहरी पावना ( €हांटाए! 388८७ ), चाहे वह सरकार का रहा हो या 
खानगी व्यक्तियों का, जब कभी कोई खरीदार मिला तभी बिक गया पर स्वयं ब्रिटेन की 
सरकार माल ओर सेवाओं के वेतन के लिए अपने मित्र देशों का कर्जदार बन' गयी । 
चालू खाते का नेट प्रतिकूल शेष ( 720 &0ए८7४८ 29706 ) जिसे बाह्य घटा 
( >ज्ाशा09 क्‍)0८7८॥ ) कहा जाता था, ब्रिटेन को इनता था-- 


१९३९ २५०० लाख पॉंड १९४४ ६५९० लाख पौंड 
१९४०. ८०४० » » १९४५ ८७५० ,, » 
१५९४१ ८१६० ,, , १९४६. ३८०० ,, ,, 
१९४२ ६९६२० 3३० के! १९४७ दु७+१० &,,. 


१९४३ ९८०० , 2 
इन आठो साल का थोग ५१४७० लाख पौंड हुआ। १९३८ में जो अन्तिम 
पूर्ण शान्ति-कालीन वर्ष बीता इसमें ब्रिटेन द्वारा ब्याज और छाभांश (काशंव०१) 
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ज है 


की प्राप्ति २०५० लाख पौंड थी ( यह मोठा-मोटी तौर पर जोड़ा गया है, यानी 
इसमें ब्रिटेन द्वारा अदा किये गये छोटे-छोटे ब्याज के अंक निकाले नहीं गये हैं )। 
अब अगर यह माना जाय कि इन प्राप्ति का पूंजी-मूल्य ( ८क्यूआंशों एकप८ ) 
बीस साल की खरीदगी के आधार पर जोड़ा जाय तो ब्रिटेन के बाहरी पावने 
का जोड़ १९३८ में ४१००० लाख पौंड आता है। इसलिए यह साफ है कि 
युद्धकाल में जो ऋण लिये गये वे महज पूंजी पर के डाफ्ट से अधिक थे। इन 
आंकड़ों के बल पर यह लगेगा कि ब्रिटेन महाजन के स्थान से हट कर कर्जदार 
बन गया है । पर यह बात बिलकुर सही नहीं हैं। इसी अध्याय में हमने 
समभाया हैं कि महाजन वह है जो अन्तिम शेष ( 0००0८6 ) पर ब्याज पाता 
है और क्जदार वह है जो उसा पर ब्याज देता हे । ब्रिटेन अब भी व्याज पा रहा 
हे, यह विचि ता इसमें है ; १९४७ का सरकारी तखमीना ( €छंगंयावां८ ) 
बताता है कि उसने १४५० लाख पौंड ब्याज पाया है और ९४० लाख पौंड दिया । 
इसका कारण यह है कि बहुत-सी बाहरी सम्पत्ति ( €झाॉट्ापा 285८५ ) जो 
ब्रिटेन ने रख ली (क्योंकि यूद्ध-काल में उनका वारा-न्यारा न हो सका) उससे 
अभी तक उसे ब्याज और नफ़े की आय हो रही है । उघर जो ऋण लिया जाता 
है था तो बेंक-डिपाजिट का रूप लेकर आता है जो लंदन में उधार देने वाले देश के 
नाम पर जमा होता है ( अथवा उस धन को अस्थायी रूप से ट्रेजरी-बिल में 
लगा देते हैं ) जिसपर बहुत कम ब्याज दिया जांता हैँ अथवा वह उस रकम में 
गिनी जाती है जो अमेरिकी सरकार द्वारा १९४५ में ऋण के रूप में दी गयी थी 
और जिसपर पहले दो-तीन साल तक ब्याज न दिये जाने की पाबन्दी थी। इसलिए 
ब्रिटेन को अभी भी महाजन' देशों में ही गिन सकते हैं, परल्तु ब्रिटेन जिन देशों का 
ऋण धारता है, वे उतना कम ब्याज पर धन पड़े रहने देने को राजी होंगे कि नहीं, 
यही सवाल है । 

अमेरिका का अनुभव ठीक इसके उलटा है। सम्पूर्ण युद्ध-काल में अमेरिका 
सभी प्रकार के माल और सेवा का सबसे बड़ा पूर्ति करने वाछा था इस 
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पूर्ति में खाद्य पदार्थ, कच्चा माल, यातायात के सामान, तैयार माल आदि सभी थे । 
देशमें जितना सामान आता था उससे कहीं अधिक बाहर भेजा जाता था। इसका 
नतीजा यह हुआ कि अमेरिका का वाह्यय अतिरिक्त पहाड़-स्ा बन गया (क)-- 


१९१३९ ७३२० लाख डालर १९४४ १२३९५० लाख डालर 
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९५ ९४ १ २४७४० 3) गैर १ ५४६ ८ ९ रे रे हर 27 4) 


१६४२ देएद४० ,, #»#- १९४७ ११२७६० ,, ,« 
0 शक जहा कई द 
युद्ध के प्रारम्भिक दिनों में अमेरिका ने “दाम चुकाओ और ले जाओ” ( ८8४7 
&7र ८००7५) की नीति रखी थी जिसके अनुसार वह न तो युद्ध-रत राष्टों को 
स्वयं ही ऋण देता था न अपनी जनता को देने देता था। इसलिए १९३९, 
१९४० और १९४१ के अधिकांश समय का वाह्य अतिरिक्त अमेरिका की ठेठ 
बाहरी पूंजी बना ; दरअसल इसका अधिकांश ब्रिटिश और फांसीसी स्वर्ण-विक्रय पर 
बनाया गया था और उन सिक्‍यूरिटियों के आधार पर था जो अमेरिका के पहले के 
उद्योग-धंधों में लगाये गये विनियोग के एवज में आये थे। इसलिए इन' दिनों 
अमेरिका के उधार-खाता का अर्थ कुछ अंश में पिछले ऋणों को वापस लेना भी है। 
१९४१ और उसके बाद से अमेरिका के निर्यात का बड़ा हिस्सा उधार-पढ्टा 
(200 [८2७४८) के ढंग पर आया जिसके बारे में अभी यही बताने से काम चल 
जायेगा कि इसके द्वारा अमेरिका अपना सामान और सेवा दोनो किसी .राष्ट् का 
दे ही डलता था। फिर भी युद्ध-काल के दिनों में कुछ वाह्य अतिरिक्त अमेरिका 
के बच जाते थे जो उधार-पद्टा के हिसाब में नहीं आते थे। इस घन के द्वररा 





( क ) यहां पर वाह्य अतिरिक्त को इस तरह से परभाषित किया गया है कि यह माल 
और नौकरी के आयात-निर्यात और अमदनी एवं खर्च का बाकी है--अर्थात इसमें एक 
एकपक्षीय स्थानान्तरण की बात नहीं है' जेसा कि उधार-पट्टा-कानूव में अथवा सहायता के 
लिए दी गयी रकमों के सम्बन्ध में है । 
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अमेरिका की बाहरी पूंजी और बढ़ी। १९४५ के मध्य में उधार-पद्ा-कानून 
समंसूख कर दिया गया और यद्यपि संयुक्त राष्ट्‌ संघीय सहायता ओर पुनर्वास 
समिति [एआल्त पिद्वागणा5ड रिलार्ल बात सटाबंज90070 -प- 
प्रणाडए8707 (7११8 )] के द्वारा तथा अन्य संस्थाओं की ओर से 
अमेरिका से सहायक धन कुछ दिनों तक आता रहा, अमेरिका ने अपने 
वाह्य अतिरिक्त के लिए सोना आदि किसी वास्तविक मूल्यवान चीज की मांग 
करनी शुरू की। परन्तु अमेरिका इस काम में भी सीमा से बाहर नहीं गया 
और इस बात के लिए हमेशा तैयार रहा कि अन्य देझों को जितने भी डालर को 
दरकार होगी हम देंगे। इस तरह से ब्रिटेन पर ही अमेरिका के ३७५०० लाख 
डालर का कर्ज हो गया। यह जुलाई १९४६ की बात है । 


चाल खाते का यह अंतिम शेष जो अमेरिका के हिसाव में अनुकूल और ब्रिटेन के 
हिसाब में प्रतिकूल था पहले की रकमों से कहीं बड़ा था। पृष्ठ ४६८-६९ पर की टेबिल 
को गौर से देखा जाय तो पता चले कि जिन आंकड़ों की बात कह रहे हैं वे आकार 
में कितना बढ़े हुए थे। फिर भी इस टेबिल के सम्बन्ध में यही टिप्पणी की गयी 
है कि इनमें जो वाह्य अतिरिक्त अथवा कमी दिखाई गई है वह इतनी बड़ी हैँ कि संसार 
की कोई भी अर्थ-व्यवस्था उसको जज्ब नहीं कर सकती थी--युद्धकाल के बांकड़े तो 
और भी बढ़े हुए हैं। परन्तु यह नहीं समभ लेना चाहिये कि आंकड़ों में यह वृद्धि 
युद्ध-कालीन घटना है और युद्ध के समाप्त हो जाने पर वृद्धि का भी लोप हों 
जायगा | इस विशाल दायरे में जो गड़बड़ी होती है वह अपने बाद भी बहुत दिनों 
तक के लिए गड़बड़ी छोड़ जाती है। न तो अमेरिकी और न ब्रिटिश आदान- 
प्रदान का लेखा आसानी से और जल्दी सिकुड कर अपने युद्ध-पू्व काल के आकार 
में हो जा सकता है। ब्रिटेव की आंकड़ों को कमी ( वंधीदा ) प्रदर्शित क रने 
का अब कुछ दिनों तक प्रवृत्ति ही रहेगी क्योंकि ब्याज की आय का बड़ा भाग 
गायब हो गया है और निर्यात-बाजार भी जिसे युद्धकाल में उपेक्षित कर दिया गया 
था अब एक ही दिन में फिर हाथ में नहीं आा सकता । इसी तरह अमेरिका के 
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हिसाब में बहुत समय तक अतिरिक्त आता ही जायगा क्योंकि उसकी बाहरी पूंजी 
(€्टांधायाओं ८09४4 ) बढ़ गयी है और युद्ध-काल में अमेरिका के विशाल 
निर्यात-व्यापार का जो विस्तार हुआ है वह यद्यपि लाचारी जन्य और कृत्रिम था, 
तो भी उसने अपने लिए अब घर बना ही लिया होगा और वह जल्‍दी नहीं हट 
सकेगा । इसलिए अब ज॑से डालर की समस्या है वैसे ही पौंड की भी समस्या है। 
और अगर वह स्थिति लानी हो जिसमें संसार की मुद्रा-व्यवस्था सुचारु रूप से 
चलती हे 'तो इन दोनों की समस्याओं का सुलभाना होगा । 

यह समस्या कितनी बड़ी है इसको ठीक-ठीक हृदयंगम करने के लिए अच्छा 
है कि १९४७ के आदान-प्रदानों के आकड़ों को यूद्ध-पूर्व के किसी साल 
के आंकड़ों के साथ रख कर देखा जाय । ब्रिटेन के आंकड़े यों आते हें--- 


ब्रिटेन के आदान-पदान का लेखा 
387९९ ० 73फ77608७8 0 ४6 एफाल्त कांत्तए१079. 
( छाख पौण्ड में ) 





प्रदान प्राप्ति. | . नेट शेष 
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इन आंकड़ों पर गौर करने में यह याद रखना चाहिय कि इन दो वर्षों के बीच 
के 'दिनों में साधारण मूल्य-स्तर बहुत उठ गया था। किसी-किसी मामले में 


७१ 


तो जो विशाल बाहरी कमी (राय त«ीदा) १९४७ में दीखती है वह 
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युद्धकाल की अवस्था का परिणाम ही थी और यह आज्ञा की जा सकती है कि वह 
गत हो जायगा। इस तरह सरकार का सागर-पार का खच २११० छाख पौंड 
से कम नहीं कूता जा सकता। इसके अतिरिक्त माल की खरीदारी की कीमत 
और उसका बिक्री के बीच का सम्बन्ध कच्चा माल और खाद्यान्न के मूल्यों की 
वृद्धि से गड़बड़ हो गया था। इसके अतिरिक्त भी स्थिति को विगाडने वाले 
आर अन्य कारण हें। १९४७ में आपात के जो आंकड़े हें वे साधारण अवस्था में 
जितना उठते उससे बहुत ही नीचे हें । खाद्य-सामग्री का राशन अभी भी छगा 
हुआ है और कच्चे माल की कोटा-प्रथा लगी हुई है। इसके अतिरिक्त जैसा कि 
पहले कहा गया है कि ब्याज और मुत्ताफां के खाने में जो ५१० लाख पौंड की 
अतिरिक्त आग्र बतायी गयी हैँ, वह आगे भी आती रहेगी कि नहीं इस विपय का 
कोई निश्चय नहीं है । 

ब्रिटेन के सामने अपने बाहरी कमी को मिटाने का काम ही कठिन और 
गम्भीर हे--वाह्य अतिरिक्त जमा करने की बात तो हटा ही दीजिये । उस 
आयात में और कटौती करने से यह उद्देश्य सिद्ध नहीं हो सकता जो १९४७ में 
इतना ही था कि कम से कम जरूरतों से, जो देश को काम-काज में रूगाये रखने 
के लिए आवश्यक थीं, वह थोड़ा ही. अधिक होता था। देश में ही कृषि-जन्य 
सामानों का उत्पादन बढ़ाने से धीरे-धीरे ब्रिटेन की आयात-निर्भरता छूट सकती 
है पर वह धीरे-धीरे ही होगा, सीमित दायरे में ही होगा और व्यय-बहुल होगा । 
इसका एक मात्र स्थायी समाधान यही हो सकता है कि निर्यात की वृद्धि की जाय । 
पह वृद्धि आयात और नियर्ति-मूल्यों के सम्बन्ध के मुताबिक जो भविष्य में होगा 
और उस हद तक जहां तक आयात को रोका जा सके, २० से ६० प्रतिशत तक 
होना चाहिये ( आकार में) । परन्तु निर्यात-वृद्धि की समस्या का समाधान मानना 
बहुत तेजी से दौड़ना होगा क्योंकि दो ऐसी समस्‍यायें हें जिनका समावान होना 
चाहिये, इसके पहले कि यह वृद्धि प्राप्त की जाय । प्रथम, निर्यात के लिए बाजार 
प्राप्त करना चाहिये और इससे अभी या आगे चल कर ही यह सवाल उठता हे 
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कि पौंड का मूल्य कम निर्धारित हुआ है यां ज्यादा। यह है कि यदि बिक्री 
बढ़ानी हो, तो अधिकमूल्य-धारण को प्लेग समझ कर त्यागना होगा। जैसे ही 
दुनिया एक बार फिर “खरीदारों का बाजार” बन जायगी--यानी वह बाजार बनेगी 
जिसमें खरीदार की बोली चलती है और वह अगणित प्रतिहृवन्दी विक्रयकर्ताओं 
के बीच जिसके यहां सबसे सस्ता दाम पाता हैँ उसीसे सामान खरीदता है। परन्तु 
यह कठिन है कि अच्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष अथवा वह निगरानी जो अन्य देशवाले 
ब्रिटेन. के कार्य-कलायों पर रखते हैं, कभी यह चीज गवारा करेंगे कि निर्यात-वृद्धि 
के प्रयत्न में ब्रिटेन अपने पौंड का अवमूल्यन कर दे । देश के भीतर दूसरी समस्या 
उठ खड़ी होगी, क्‍योंकि यदि ब्रिटेन का अधिक माल बाहर जायगा तो घर के 
भीतर अभी जितना माल रह जाता है उससे बहुत कम ही रहने पायगा। इसका 
अर्थ यह होता है कि था तो ब्रिटेनवासियों को अपना जावन-यापन-मान घटाना 
होगा अथवा अपनी उत्पादन-क्षमता को ही खूब बढ़ाना होगा। परन्तु थे दोनो 
चीजें, आज की स्थिति में ब्रिटेन की जनता नापसन्द करेगी, अतः कठिन हैं। ये 
सारी बातें मिल-जुल कर वह चीज बनाती हें जिसे पौंड की समस्या कहा जाता है। 
पोंड की समस्या से डालर की समस्या कम उलभी हुई नहीं हे यद्यपि यह 
अमेरिकियों को तुरत ही उतना बेचेन करने वाली नहीं है। हम लोग इस तत्व को 
समभलने के लिए यहां दाहिनी ओर के पृष्ठ पर दी गयी टेंबिल से अमेरिका के आदान- 
प्रदान के लेखा को १९४७ और युद्धपूर्व के आंकड़ों को एक साथ रख कर अध्ययन 
कर सकते हें । 
इस टेबिल की पहली तीन पंक्तियां परिचित ढंग से ही आंकड़े पेश करती हैं 
जिनसे मिकला हुआ वाह्य अतिरिक्त चौथी पंक्ति में दिखाया गया है। परन्तु 
अमेरिका की उस विशेष दशा में जो आज-कल गूजर रही है यह जरूरी है कि 
१९४७ में एक “एक पक्षीय स्थानान्तरण”( एग्रीवाटडं पैफछार्शट5 ) का 
खाता भी जोड़ा जाय । इसमें वे रकमें आती हैं जो नगदी या सामान के रूप में 
उधार-पट्टे के जरिये दी गयी हें, सहायता के रूप में दी गयी हैं, या ऐसे ही अन्य 
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है कप 
ढेंगों से दी गयी हैं। (क) ये आदान-प्रदान किसी व्यवसायिक लेन-देन के सिलत- 
सिले में नहीं हुए हँ--गे आदान-प्रदान उस काम का एक हिस्सा हैं जिसे श्री चचिल 


ये ८।। ग्न्द १7 न 
ने “इति हास का सब से गनन्‍्दा काम कहा हूं। इसी लिए चालू खाता जिस 


अमेरिका के आदान-अदान का लेखा 
(89[97८6 0 ?2३ए7८7६ ० ६96 एफ्रंप्ट्त ७८५) 
( छाख डाहर में ) 





प्रदान प्राप्ति नेट शेष 
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तरह तैयार किया जाता है, इन रकमों को उसमें दर्ज करना उचित नहीं होगा। 
दूसरी ओर वे पूंजी का स्थानान्‍्तरण नहीं थे क्‍योंकि वे दूसरे देशों पर अमेरिका के 
आर्थिक दावे को कुछ भी बढ़ाते नहीं थे। इसलिए उन्हें इसे रीतिवद्ध लेखा 


मनन करना ०2५० कानननकनजर ककमकक का 





( क ) व्यक्तिगत रूप से भेजी गयी खेराती तथा अन्य अव्यावसायिक रकम भी 
इसमें सम्मिलित हैं, जिन्हें युद्ध-पूर्व के वर्षों में सेवाओं में सम्मिलित किया जाता था, जो 
ब्रेक 


त्क-संगत नहीं हैं। इस हृद्‌ तक युद्ध-पूषें और युद्धोत्तर आंकड़े पूणतः तुलना करने 
योग्य नहीं हैं। पर दूसरों की तुलना में ये मद अधिक नहीं हैं । 
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के दायरे के भीतर लाने के लिए यही तरीका है कि उन्हें अलग लिखा जाय और 
वाह्य अतिरिक्त के लिए दो आंकड़े तैयार किये जारयें--एक तो वह जिसमें इन 
एक पक्षीय स्थानान्तरण का कोई हिस्सा नहीं हो ओर दूसरा वह जिसमें वह हो 
और इसमें यह दिखाया जाय कि शेष जो बचता है वह सोने के चलाचल अथवा 
पूंजी के लेन-देत से पूरा होगा । (क) 

जसा कि हमलोगोंने समझा है कि ब्रिटेन की बाहरी कमी में कुछ ह्ास होगा 
उसी तरह यह भी समभना चाहिये कि अमेरिका का वाह्म अतिरिक्त युद्धोत्तर-काल 
के प्रभावों से जब संसार मुक्त हो जाथगा तब घटेगा। १९४७ में भी अमेरिका 
बहुत-सी मुख्य वस्तुओं का अकेला पूरततिकारक था। पर जैसे-जैसे अन्य देशों में 
उत्पादन बढ़ेगा, यह समभना चाहिये कि उसी तरह अमेरिका का निर्यात भी कम 
पड़ने लगेगा और तब वहां आयात भी प्रारम्भ होगा। परन्तु फिर यहीं पर ऐसे 
कारण उपस्थित हें जिनसे स्थिति और भी बिगड़ जा सकती है। अमेरिका जो 
तरह-तरह की सहायता दे रहा है वह सदा तो दी जाती रहेगी नहीं और यह भी 
तय हे कि अमेरिका की फौज जो बाहर तैनात है, आज या कल अपने देश को वापस 
जायगी। इसके अलावे अमेरिका की ब्याज की आय भी और बढ़ेगी ही । 

तब अमेरिका के वाह्य अतिरिक्त, को किन उपायों से खींच कर उचित आकार 

(क) ग्रारम्मिक वर्षों में एक पक्षीय स्थानान्तरण का वाह्य अतिरिक्त पर प्रभाव 


च्ह 
( ज॑सा कि पृष्ठ ४९४ पर उल्लेख किया गया है ) निम्न प्रकार का था ( दस छाख 
डालरों में )-- 
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में लाया जाय ? प्रथम उपाय यह ज्ञात होता है कि संसार के देझों से अमेरिका 
में बहुत-ला आयात हो । अमेरिकी सरकार ने प्रेसिन्डेट रूजवेल्ट के समय से 
इस दिशा में टेरिफ को कम से कम करके प्रशंसनीय काम किया है । यही टेरिफ 
१९३० में बहुत निरोधक रूप से ऊंचा था। थोड़ी-थोड़ी कमी भी सब एक साथ 
मिल कर बहुत बड़ी रकम हो जाती है और यह दावा किया जा सकता है कि 
१९४७ में जो टेरिफ-दर है वह आज से १५ सार पहले जो दर थी उसके आधे 
से अधिक नहीं हे । परन्तु दो बातें ऐसी हें जो प्रदान-शेप के हछास होने की दिऔ्ला 
में यह जो प्रमाण है उसपर पूर्ण भरोसा रखने में कठिनाई पैदा करती है। प्रथम 
यह हैँ कि अमेरिकी कांग्रेस के कहने पर यह जो टेरिफ उठाया गया है वह बिलकुल 
ही पारस्परिक आधार पर उठाया गया है--यानी हर मामले में यह देखना पड़ता 
हैं कि अमेरिका जिस देश के माल के निर्यात पर से आयात-कर उठा रहा है, वह 
देश भी उसे ऐसी ही सुविधा दे रहा है या नहीं और इससे अमेरिका के निर्यात 
को भी उतना ही लाभ होगा या नहीं । अब इसमें बात यह है कि दोनो ओर का 
लेन-देन समान रूप से बढ़ जाय । यह साधारण आर्थिक दृष्टिकोण के हिसाब से तो 
अच्छी चीज होगी पर इससे निश्चय ही वाह्य मतिरिक्त को घटाने का तो कोई 
प्रबन्ध नहीं हुआ। इसलिए यदि प्रदान-शेष को आयात की वृद्धि कर के संतुलित 
कर भी लिया जाय (और यह वृद्धि प्रभूत रूप से करनी होगी) तो भी इसमें 
कांग्रेसी नीति में परिवर्तत लाने की आवश्यकता होगी। किन्तु अभी इसके 
लक्षण नहीं हैं । 

इस संशयालुता ( 5८077 ८ं४ए४ ) का दूसरा कारण यह हे कि अमेरिका का 
व्यावसायिक बल इतना प्रबल हैं कि किसी तरह का रक्षणात्मक आयात-कर न भी 
रहे तो भी शायद आयात अतिरिक्त नहीं हो सकता। अमेरिका की स्थिति 
युद्ध के पहले ही बहुत दृढ़थी। १९२९ से १९३८ तक के दस साल के अन्दर 
अमेरिका का आयात उसके निर्यात का केवल ८४ प्रतिशत रहा है । परन्तु युद्ध 
का दोहरा प्रभाव हुआ--इसने ऐसे #लों का उत्पादन स्वयं अमेरिका में बढ़ा 
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दिया जो बाहर से लाये जाते थे अथवा उनके स्थान पर वेसी ही कोई दूसरी चीज 
तैयार करा दी । युद्ध-काल में सूती वस्त्र और नकली रबर दोनो का उत्पादन' बहुत बढ़ 
गया । और यूद्ध ने ही अमेरिका को ऐसे बाजार दिखाये जिन तक वह पहले कभी नहीं 
पहुँचा था लड़ाई के पहले अमेरिका के दृश्य व्यापार का अनुकूल शेष (890प730]९ 
0297८८) का अदृश्य व्यापार के प्रतिकूल (809५9८४४८) शेष से मोजरा-मौसूफ 
(07560 कर दिया जाता था--प्रायः हर साल ऐसा होता था । परन्तु अब यह समझ 
में नहीं आता कि अदृश्य व्यापार के खाते का नाम (८७४) और बढ़ सकेगा | यूद्ध- 
काल में दूसरे देशों के बहुत-से जहाज डुबा दिये गये पर अमेरिका ने बहुत अधिक 
सौदागरी जहाज बनाये । “और संसार का सब से बड़ा जहाजी देश अब इस बात 
की अवव्य ही चेष्टा करेगा कि जहाजरानी का विशेष भाग अब उसी के कब्जे में 
रहे और इससे यह निकलता है कि अमेरिका को जहाज के वहन-वाहन (श70[/78 
6097928८) का जो भाड़ा होगा, वह और भी बढ़ेगा कम नहीं होगा । अमेरिका 
से यात्रियों का संसार-अमण के लिए जाने की भी सीमा है और उनके 
द्वारा विदेशों में जाकर खर्च की भी सीमा है ; और चाहे वे उड़कर समुद्र-पार जायें 
अथवा! जहाज द्वारा, इसमें भी वे एक हद तक अमेरिकी कम्पनियों की ही' आमदसनी 
बढ़ाते रहेंगे। सब से ऊपर इसकी संभावना कम मालूम पड़ती है कि सरकारी 
हस्तक्षेप ( आयात-कर के रूप में ) प्रतिकूल व्यापार-शेष (806५7८४४८ 82706 
० ॥7206 ) के होने में बाधक होता है । ऐसा नहीं लगता कि थदि बाजार को 
स्वाधीनता दे दी जाती तो जिस तरह की हालत आयात-पिर्षात की होती उसमें 
जबदेस्त सरकारी हस्तक्षेप के बिना प्रतिकूल शेष लाया नहीं जा सकता । यह 
बात सिद्धान्त के लिए मानी जा सकती हे कि डालर की कोई संतुलित दर होगी 
जिससे यह फल प्राप्त हो सकता है। इसलिए यदि डाढूर का मूल्य उठने दिया 
जाय और अन्य मुद्राओं का मूल्य गिरने दिया जाय तो आगे चल कर सम्पूर्ण असंतुलन 
दूर हो जायगा | परल्तु यह बात सिद्धान्त में भी सही नहीं है और व्यवहार में यह 
निश्चित समझना चाहिये कि इस परिणाम को छाने के लिए विनिमय में जो चला- 


डालर ओर पौंड ५० ३ 


चल होगा वह इतना भारी होगा कि सरकारें---अमेरिकी सरकार भी और अन्य 
सरकारें भी--ऐसा होने नहीं देंगी । 


ध्ज. 


परन्तु यह पूछा जा सकता हैँ कि क्‍यों अमेरिका के व्यावसायिक वाह्य 
अतिरिक्त को काटने की आवश्यकता समझी जा रही है ? इसको लम्बे ऋण 
पर लगा कर, अच्तर्राष्ट्रीयः. विनियोग देकर, अमेरिका द्वारा खपा क्‍यों न दिया 
जाय ? उत्तर यह है कि इसका कुछ अंश तो खपाया जा सकता है आर खपा 
दिया जाना चाहिये भी। ऐसा एक फंड होना चाहिये जिससे वे देश ऋण छे 
सके जिन्हें ऋण के धन को व्यापार-वृद्धि के काम में व्यय करना हो। ब्रेटन 
उड्स समभोता के बाद जिस पुननिर्माण और विकास के लिए अस्तर्राप्टीय वेंक 
की स्पाथना हुई थी उसका उद्देश्य पुनर्निर्माण और विकास के कार्यों के लिए घन 
देना ही था और यद्यपि सिद्धान्त रूप से यह कहीं से भी धन लाकर उधार छकूगा 
सकता है, चाहे सरकारों से अथवा खानगी पादियों से धन के सकता है, यह प्रायः 
भिश्चित हे कि अभी तो वह डालर की पूंजी ही अजित कर सकेगा और उसी को 
ऋण पर लगा सकेगा।। पर यहां पर फिर वही बात आती है कि क्यों उन्नति 
और विकास के लिए किसी देश को बढ़े हुए डातसरों का ऋण दे देना, डालर की 
समस्या का समाधान नहीं है ? पहली बात तो यह है, और हम इसे पृष्ठ ४७५-७६ 
पर १९२८ में अमेरिका में विदेशी ऋणों की जो तेजी हुई थी उसकी चर्चा करते हुए 
कह आये हें कि कजंदार अत्तर्राष्टीय विनियोग की किसी पक्की निर्माण व्योजना में 
जो धन लगायेंगे उसकी भी सीमा हैं और इस सीमा का अतिक्रमण करने से क्जदार 
वादा-शिकन (0८७प7४) हो जाता और लेन-देन रुक जाता हैँ । यह सीमा कहां पर 
है, यह कहना तो मृश्किल होगा परन्तु अन्दाज है कि यह प्रतिवर्ष १०००० लाख 
डालर से लेकर २०००० लाख डालर होना चाहिये। दूसरी बात यह हैँ कि 
ऋण तो कोई स्थायी समाधान नहीं है क्योंकि हर एक ऋण में व्याज देना और 
ऋण की वापसी का सवाल लगा रहता हैं जो महाजन यदि समय पर अदा कराना 
चाहता है तो उसे माल या नगदी दोनो तरह से लेने के लिए तैयार रहना चाहिये । 
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इसलिए अमेरिका के वाह्य अतिरिकत को ऋण से नहीं खपा सकते जब तक कि 
यह साधारण आकार का नहो। और ऐसा होने पर भी वह दिन जब कि प्रतिकूल 
व्यापार-शेष तैयार होगा, केवल स्थगित ही होता जाता है और उस समय उस 
प्रतिकूल व्यवसाय-शेष का आकार भा बड़ा होगा । 

इस अध्याय में हमें इसकी चर्चा नहीं करनी है कि इन समस्याओं का 
समाधान क्या हो, हमें केवल यह दिखाना है कि इनका समाधान कठिन है। पहले 
जो नाम जिन देशों का दिया गया उसमें शक है कि ग्रेट ब्रिटेन को महाजन- 
उधारखोर देश भी अब कह सकेंगे या नहीं क्योंकि अब तो यह अपरिपक्व 
ऋषणी-उधारखोर देश होने जा रहा मालठ्म पड़ता है। यह बात दुख की होगी 
और साथ ही बेहदी भी क्‍योंकि आखिर कोई उधारदाता भी तो आगे 
आये । और उधर अमेरिका के सम्बन्ध में भी सब कुछ निरापद नहीं है क्योंकि 
अमेरिका भी जिसे सब तरह से परिपक्व महाजन-उधारदाता देश होना 
चाहिये था, धीरे-धीरे अपरिपक्व महाजन-उधारदाता के स्थान पर खिसकता जा रहा 
है, यानी वह ऐसा देश हो रहा है जिस का व्यवसाय-शेष (89]97706 ०06 7०806) 
उसके अनुकूल होता हो। यह तत्व कुछ ऐसा है जिसे दुनिया बर्दाइत नहीं कर 
सकती और इसको काटने के उपाय में वह डालर का खर्च स्थायी रूप से कम 
करने लगती है। ये ही कुछ सारी समस्‍यायें हें जिनका समाधान करने पर ही 
वह अवस्था आ सकती है जिसे अन्तर्राष्ट्रीय संतुलन कह सकते हैं और ऐसे में 
ही कोई अच्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-व्यवस्था चल सकती है। और हर हालत में 
समस्या के समाधान के लिए, सभी प्राविधिक तत्वों के अतिरिक्त किसी सम्बन्धित 
देश की घरेलू आर्थिक नीति में ऐसा एक संतुलूम' करना आवश्यक होगा जिसे 
अधिक संभावना हे कि लोग पसंद नहीं कर सकते । ब्रिटेन में अधिक उत्पादन 
अथवा निम्नस्तरीय जीवन-मान के बीच एक को चुन छेने की अवस्था उत्पन्त 
हो ही गयी है। अमेरिका में कांग्रेस और साधारण जनता के सामने यह 
आवश्यक हो जाने वाला है कि अपने बाजारों में वे सस्ती विदेशा चीजें मंगा कर 


अस्तर्राष्ट्रीय व्यवस्था में राष्ट्रीय नीति फेर 


देशी चीजों के साथ होड़ पैदां कर दें। अमेरिकी लोग इसी चीज को आज तक 
नांपसंद करते आ रहे थे। इतना ही नहीं, चंकि केवल इसी से काम नहीं चलने 
वाला है इसलिए उन्हें यह भी सहना पड़ेगा कि शेष संसार ऐसी वाघायें खड़ी 
करे जिनके कारण अमेरिकी सामानों की उनकी खरीदारी कम से कम हो जाय | * 


अन्तराष्ट्रीय व्यवस्था में राष्ट्रीय नीति 
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इस तरह देखा जाता है कि एक अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-प्रणाली की स्थापना से इस 
बात की आवश्यकता पैदा हो जाती है कि कोई देश अपनी घरेलू अर्थ-तीति 
(60०72 ०८००४०पपां८ 907८५) पर कई प्रकार के बंधन लगाये । परन्तु 
ये सीमायें इस विषय की प्राविधिकताओं (६८८४77८०॥7४८७) के कारण नहीं 
आ जाती हैं--ये तो उनके भीतर छिपी हुई ही हैं। अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-प्रणाली का 
उद्देश्य केवल एक ही है और वह यह है कि संसार के विभिन्‍न देशों में माल, 
सेवा और पूंजी का स्थानान्तरण सुविधा पूर्वक होने छगे । किसी घरेलू अर्थ- 
नीति की तरह ही इसमें भी हर एक राष्ट््‌ की इच्छा-अनिच्छा की चरितार्थता 
इस तरह होनी चाहिये कि उससे इसकी स्थिरता और पुरुतगी पर आंच न आालने 
पाये। परन्तु यदि इसे असीमित महत्वा्काक्षाओं का भंडार बना दिया जाय तो 
कोई भी अथ्थ-नीति न घर में चल सकती है न संसार में | यदि किसी राष्ट्‌ का 
हर आदमी यह चेष्टा करे कि वह दूसरे के धन पर दावा प्राप्त कर के अपने को 
धनी बनावे (अर्थात वह विनियोग किये बिना बचत करने लगे ) अथवा यदि 
संसार का हर एक देश यह कोशिश करने लगे कि वह अधिक से अधिक माल 
बेचे, कम से कम खरीदे और किसी दूसरे देश को कुछ भी उधार-पेंचा न दे, तो 
कोई भी मुद्रा-व्यवस्था चाहे वह कितनी भी चतुरता से कायम की गयी हो और 
चाहे उसे कितनी ही दक्षतापू्वंक चलाया जा रहा हो, मूर्खता से बुद्धिमत्ता 


३] 


और गोलमाल के भीतर से संतुलन नहीं पेदा कर सकती । जो लोग यह दलील 
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पेश करते हें कि विशुद्ध अन्तर्राष्ट्रीय अर्थ-नीति पर लौट आने से, जैसे कि स्वर्ण-मान 
आदि फिर से जारी कर लेने से, अच्तर्राष्ट्रीय' मुद्रा-व्यवस्था की गड़बड़ी को 
संभाला जा सकता है और फिर जो लोग यह दलील देते हें कि राष्ट्‌ को अपनी 
अर्थ-तीति निश्चित करने में पूर्ण स्वाधीनता और सर्वोपरि सत्ता प्राप्त रहे 
जिसमें यह वाध्यता नहीं रहे कि अपनी मुद्रा की परिवतेनीयता रखी जाय 
या नहीं अथवा जो लोग यह स्वाधीनता चाहते हों कि अपनी मुद्रा की 
विनिमय-दर चाहे जैसी इच्छा हो वेसी रखें, वे सभी समान रूप से गलती 
पर हें । 

स्वर्णममान अथवा कोई भी स्थिर मूल्य की यूक्ति तब तक काम में नहीं आ 
सकती जब तक हर एक राष्ट्र अलग-अलग विभिन्न आथिक इकाइयों में विभाजित 
है ओर इनमें से हर एक अपना हित दूसरे के हित से आगे रखता है । ऐसा समभने 
का कोई कारण नहीं है कि स्वर्ण-मान हटाये जाने के जिन कारणों का ऊपर 
वर्णन किया गया है उनमें से कोई भी हट चुका है। बल्कि उनमें से कोई-कोई 
तो पहले से भी प्रबल पड़ गया हैं। असल बात यह है कि कोई भी देश अपनी 
आशिक व्यवस्था को संसार का औसत आशिक दशा के प्रभावान्तर्गत रखकर चलाने 
को तंयार नहीं होता। हर राष्ट्र इस बात की चेष्टा करता रहता है कि वह 
अपनी आर्थिक सा्वभौमता को जहां तक अधिक हो सके सुरक्षित रखे और अपने 
अधिक से अधिक लाभ का उयाय जहां तक ज्यादा हो सके करे। जब तक संसार 
की यह मनोदशा रहेगी तब तक स्वर्ण-मान अथवा कोई भी ऐसी यूक्ति, जिसमें 
विनिमय-मूल्य का स्थिरता रखा गयी हो, नहीं चल सकती । जब युद्ध समाप्त हो 
जाने पर संसार शांति-सोध में प्रवेश करे और जब सुवर्ण का यथेष्ट भंडार रख 
लिया जाथ तब स्वर्ण-मान रख लिया जा सकता है और यह कुछ दिनों तक चल भी 
सकता हे। परन्तु सवंदा यह तभी कायम रह सकता है जब कि विश्व-अथे- 
व्यवस्था के नाम पर संसार के हर एक देश की राष्ट्रीय आथिक व्यवस्था को परस्पर 
संतुलित रखने का चेष्टा छोड़ दी जाय। इस राष्ट्रीय भर्थ-प्रणालियों में जहां 
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न्‍ 
इतना प्रभेद बढ़ जायगा कि उसे सुवर्ण के चलछाचल से ढंका न जा सके, वहीं 
स्वर्ण-मान का ढांचा चूर-चूर हो जायगा । 

इसलिए राष्ट्रों की आर्थिक नीतियों में बिना भारी परिवर्तन किये, हम स्वर्ण- 
मान को अक्रियात्मक कहकर छोड़ दे सकते हें । परन्तु एक ऐसी मुद्रा जिसका 
विभनिमय-मूल्य गिरता-उठता रहे और जिसकी अच्छी तरह “व्यवस्था” की जाय 
यदि मान लछी जाय तो वह कुछ कम असन्तोपजनक हो सकती है। ऊपर से 
देखने में यह प्रस्ताव उतना नहीं जंचता है पर इसमें वात यही है कि इस मानी 
हुई मुद्रा में टूटने-फूटने को कुछ नहीं है---इसमें स्वर्ण-मान की तरह कोई ऐसा 
तत्व भी नहीं हैँ जिसे तुरत माना या खारिज कर दिया जा सके । किस्नु यदि किसी 
अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-परणाली का काम प्रत्येक देश के पारस्परिक लेन-देन में चुविधा 
लाना हैँ तो कहता पड़ेगा कि १९३१ के बाद संसार में जो मद्रा-प्रणाली चली 
वह इस उद्देश्य-सिद्धि में उसी भांति पूर्णतया विफल रही जिस भांति स्वर्ण-मान । 
अलबत्ता श्रत्येक देश अपने मन की नीति अपनाने में इसमें स्वच्छन्द रहा 
परन्तु निर्यात-व्यापार में जो हजारों-लाखों लोग बेकार हों गये उसने इस बात की 
गवाही दी कि एक विश्वुद्ध राष्ट्रीय आन्तरिक नीति, वह चाहे जितनी भी सुविचारित 
ओर सुव्यवस्थित क्‍यों न हो, इस उद्देश्य के साधन के लिए अयोग्य ही रहेगी । 
हास-वृद्धिमय त्रिनिमय-दरों के कारण राष्ट्रों के आदान-प्रदात के लेखा में संतुलन 
न आ सका और इस कारण विदेशी वाणिज्य पर गला-घोंटू रोक-थाम लगाने 
की जो प्रवृत्ति बनी वह भी न हट सकी । 

यह सोचना शिक्षाप्रद हो सकता है कि १९९९ में यदि स्वर्ण-मान न होता तो 
घटनावली का रूप क्‍या होता जब कि अन्तर्राष्ट्रीय उधार-पेंचा का प्रचकूत एकदम 
बन्द हो गया था। ऋण में महाजन अपनी मुद्रा देता है और ऋणी की मुद्रा 
लेता है। अब इस बात की बन्दी से ऋण म्रस्त देशों की म॒द्रा में सहता मूल्य- 
पतन और महाजन देशों की मुद्रा में जाम लग सकता था। महाजन देश उ 
समय' अपना माल बेचने में अक्षमता का अनूभव करने रूगते क्योंकि उनकी मुद्रा 
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मंहगा हो जाती और उनके देश में ऋणी देशों का सस्ता माल आकर भरने 
लगता । इसकी प्रतिक्रिया यह होती कि ये देश आयात पर भारी दटेरिफ बेठाते 
ओर निरोधात्मक कोटा-प्रणाली चलाते जिससे उनकी मुद्रा का विनिमय-मूल्य' 
और ऊंचा और ऋणी देशों की मुद्रा का मूल्य और नीचा होकर दोनो के बीच 
का वर्तमान विभेद और गहरा होता । इसमें कुछ ऋणी देशों को कुछ सुविधा 
भी हो सकती थी यदि मंदी के प्रारम्भ में ही उनकी मुद्रा का मूल्य-पतन होने 
दिया जाता परन्तु अधिक देशों का तो लाभ इसी में था कि विनिमय-दर सुनिश्चित 
रहे। यह विश्वास करने का कोई कारण नहीं है कि ऊंचे टेरिफ, ऋण अथवा 
ब्याज की अदायगी में चूक (८४८०४(०८) और उत्तरोत्तर रोक-थाम से बचने 
अथवा शीघ्रता पूर्वक संतुलन स्थापित करने के लिए हास-वृद्धिमय विनिमय-प्रणाली 
अच्छी चीज होती ।. 

दूसरी ओर अगर भीतरी दशा समृचित संतुलन की हो तो दोनो एकान्त 
उपाय ( €र7८776 8एड८7 )--परिपूर्ण कड़ाई अथवा विनिमय-दर की असीम 
लोच--दोनो चल सकते हें । दोनो में अपने-अपने कुछ दोष तथा कुछ गुण हैं और दोनो 
के 'लाभ का तुलनात्मक अध्ययन कर के तब उन्हें चुनना चाहिये । स्वर्ण-मान 
राष्ट्रीय मुद्रा-नीति की स्वाधीनता को सीमायत्त करता है परन्तु यह राष्ट्र की 
कुव्यवस्थित अपरिवर्तेनशील मुद्रा की अत्यधिक अस्थिरता में रक्षा भी करता है। 
इसका सबसे बड़ा गृण यह हे कि यह अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार और अन्तर्राष्ट्रीय: पूंजी 
के चलाचल में सहायता देता है और इस तरह सम्पूर्ण संसार के प्राकृतिक एवं 
मानवीय साधनों का समन्वय करके धन की वृद्धि में यह बड़ी भारी सहायता करता 
है। दूसरी तरह मानी हुई मुद्रा-प्रणाली, थद्यपि राष्ट्रों के बीच के उधार-खाता 
और व्यवसाय सम्बन्ध में कठिनाई पेदा करती है और इस तरह अच्तर्राष्ट्रीय श्रम- 
विभाजन जिस सीमा तक पहुँचना चाहता है, वहां तक उसे जाने नहीं देती, हर 
अलग-अलग राष्ट्रों को संसार में हुए परिवतेन के सद॒श अपनी मुद्रा में भी 
परिवर्तत लाकर उसे संतुलित करने के भार से नहीं पर कुछ छोटे-मोटे 


| 
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हेर-फेर करने के भार से मुक्त कर देती है जिनके द्वरा संसार के व्यवसाय-धारा 
के ज्वार और भाटे के साथ उसका उचित सम्बन्ध कायम रहे। इस तरह 
से यह हर देश को इस काबिल बनाती है कि वह ऐसी नीति अस्लियार करे 
जिसमें उसके घरेल उद्योग-धन्धों की दशा पक्की हो सके । अगर दोनों बातों को 
एक ही वाक्य में कहने की आवश्यकता हो तो यह कह सकते हैं कि चाहे कुछ 
अधिक अस्थिरता के भीतर से अथवा किसी देश को कुछ अधिक कष्टकर परिवतंन में 
डाल कर ही सही, स्वर्ण-मान संसार को सम्पूर्ण रूप से कुछ अधिक तीत्रगामी 
उन्नति की ओर के चलता है, जब कि व्यवस्थित मुद्रा-प्रणाली कुछ धीरे-धीरे होने 
वाले सर्वांगीन उन्नति की राह में रोड़े अठका कर भी मुद्रा सम्बन्धी अनियम को 
दूर कर देती है । 

अब इन दोनो प्रकार की उम्रतम ( ८5८76 ) युक्ततियों में से एक के चुनाव 
करने की आवश्यकता नहीं है। क्योंकि इस बात पर अब सम्पूर्ण संसार एकमत 
है कि सबसे अच्छा रास्ता दोनो युक्तियों को मिला कर चलने का है और एक ऐसी 
यूक्‍्ति पकड़ने का है जिसमें दिनानुदिन अथवा वर्पानुवर्ष विनिमय-स्थिरता के 
साथ-साथ ऐसी भी व्यवस्था हो कि किसी आधारभूत असंतुलून के उत्पन्त हो 
जाने पर उसमें समानता के तत्व को भी आसानी से परिवर्तित किया जा सके ! 

यह प्रणाली अब यह आशा वंधा रही है कि एक ऐसे आधार-मंच ([0प्2028- 
700) की प्रतिष्ठा हो सकेगी जिसपर नयी अत्तर्राष्ट्रीय मुद्रा- प्रशाली को खड़ा 
किया जा सके । पर हमलोगों ने देखा है कि नये आर्थिक महल के निर्माण में 
कठिनाई कम नहीं है । ग्रेटब्रिटेन और अमेरिका के आदान-प्रदानों का लेखा--- 
और अत्य देशों के लेखा भी--संतुलन की स्थिति में जाने के पहले ठीक करना 
होगा और ऐसी अवस्था उत्पन्त हो जाय तभी कोई प्राविधिक युक्‍्ति इसमें सफल 
हो सकती है। जसा कि हम पहले दिखा चुके हैं ऐसा करने के लिए सरकारों को 
अपनी आशिक नीति में भारी-भारी अदल-बदल करना और पहले से चली आती 
परिपाटी को छोड़ना पड़ेगा। सके अतिरिक्त ये सब परिवर्तन कर भी दिये गये 
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नो भी पूरे नहीं हुए। इसमें राष्ट्रों को अपनी स्वच्छुन्दता का भी कुछ अंश गंवाना 
पड़ेगा । उदाहरण के लिए कहें कि वे अपनी मुद्रा का विनिमय-मूल्य चाहे जब 
अपनी इच्छा से ही बदल न पायेंगे । एक दूसरी मुद्रा के साथ जो हिसाब मुद्राओं 
का बैठा हुआ है, उसको बदलना चाहेंगे तो दोनो पक्षों की अनुमति लेनी होगी 
और इसलिए कुछ ऐसी शर्ते होंगी जिन्हें दोनो पार्टी मानते हों और दोनो का 
उद्देश्य भी समान होगा। उदाहरण के लिए इस बात पर राजी होना होगा कि 
किसी देश को अपनी मुद्रा की समतुल्यता और विनिमय-दर इस हिसाब से बदलना 
वाहिये कि उसके आत्तरिक मूल्य-स्तर के चाल चलाचल से मेल खा सके, इस हिसाब 
पे नहीं कि उसके कारण मूल्य-स्तर में कोई नया चलाचल आ जाथ। दूसरे 
शब्दों में, समतुल्यता का परिवतंव इस ढंग से करता चाहिये कि मुद्रा की 
विनिमथ-दर को यह आच्तरिक मूल्य-स्तर द्वारां संकेतित संतुलित दर की 
ओर ले जाय, इस ढंग से नहीं कि वह प्रचलित दर में गड़बड़ी 
पचा कर कोई दूसरा मूल्य-स्तर कायम करने की चेष्टा करें। पुनः 
परिवतेन इस ढंग से' करना चाहिये कि उससे देश के वांह्य अतिरिक्त और जितनी 
बाहरी विनियोग अथवा ऋण वह करना चाहता है उसके बीच समानता पंदा हो 
जाय । 'इससे ऐसा नहीं होना चाहिये कि केवल निर्यात की सुविधा -प्राप्त हो 
जिसका अनिवाये उपांग ( ०070!|979 ) वाह्य अतिरिक्त होता है। थोड़े मैं, 
इस तरह का कोई ढंग केवल तभी चल सकता हूँ जब कि अन्तर्राष्ट्रीय सहयोग हो 
जिसकी प्रेरणा पारस्परिक विश्वास से हुई हो और इस सहयोग में व्यक्तिगत समझ 
के अनुसार काम करने की स्वच्छन्दता भी देशों को मिली हुई हो । यह आशा की 
जाती है कि अस्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष के संचालक इन गुणों को अपने में धारण करें 
और उनकी सरकारें उन्हें ऐसा करने की इजाजत दे देंगी । 

इस तरह अच्तर्राष्ट्रीय संतुलत की आवश्यकता विशुद्ध मुद्रा-नीति के क्षेत्र 
से बाहर का चीज है। इसमें केन्द्रीय बेंकों की मुद्रायिक युक्तियों को छोड़ कर 
सरकारों की आर्थिक नीति का विषय आता है। अच्तर्राष्ट्रीय संतुलन की आधार- 
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भूत शर्ते को बहुत आसानी से बताया! जा सकता है, वह यह है कि वाह्य अतिरिक्त 
अन्तर्राष्ट्रीय विनियोग के परिमाण के बरावर होना चाहिये । पर इस सिद्धान्त की जो 
उपपत्तियां (८070!857768) हें असल में वे ही कठिनाइयां उत्तन्न करने वाली होती 
हैं । उदाहरणार्थ, सरकारों को समफना चाहिये कि उनकी आ्थिक नीति की सफलता 
की माप उनके विदेशी व्यापार के वाहय अतिरिक्त से नहीं होनी चाहिये । इसी 
को अनुकूल शेष (ए०प्राथ०6 92 87०८ ) कहा जाता है। इसके 
उलटे, १९३० के आस-पास जाँ अर्थ-संकट संसार में उपस्थित हुआ था उसके 


है 


भी ५, 


कारण यही मानना चाहिये कि १९२० के बाद जो विशाल वाह्य अतिरिक्त बचने 
लगा वही इसकी जड़ था। 

अन्तर्राष्ट्रीय संतुलन का पीछा करने पर सरकारों के सामने कुछ स्वेच्छाचार- 

पूर्ण और असुविधाजनक कतंव्य नहीं आ जाते--इसमें केवल यही भार आता है 
कि वे अपने निर्णयों के तक पूर्ण आधार लिया करें। उन्हें यह समझना चाहिये कि 
बहुत बड़ा -वाहय अतिरिक्त खड़ा करने की चेष्टा करना और ऐसा हो जाने पर 
विदेशी राष्ट्रों को ऋण देने से इनकार करना बेवक॒फी है । राष्ट्र को यह अधि- 
कार तो है कि वह किसी बाहरी राष्ट्र को ऋण देने से इनकार कर दे परन्तु यदि 
वह ऐसा करता है तो उसे अपने इनकार का तकंपूर्ण कारण रखना चाहिये और 
ऐसा रखते हुए भी उसे चाहिये कि वह अपने वाह्य अतिरिक्त को घटा कर शून्य पर 
'ले आये | ( इस तरह की नीति हास्यास्पद नहीं हैं । यह संभव है कि हम लोग एक 
ऐसी विद्व:व्यवस्था कायम करें जिसमें न उधार देना हो न लेना हो । ऐसी दुनिया 
में तरक्की की रफ्तार उस दुनिया की बनिस्बत बहुत धीमी होगी जिसमें खुले खजाने 

पूंजी इधर से उधर आ जा सकती है। यह ठीक उसी तरह की बात है जैसे कि 
उस देश के भीतर भी उन्नति की गति धीमी रहेगी जहां उधार का देन-लेन नहीं चलता 
हो और पूंजी-संचय का कांम सम्पूर्ण रूप से उसके हाथ में छोड़ दिया गया हों जो 
तभी विनियोग करेंगे जब उन्हें बचत होगी । किन्तु इस दुनिया में संतुलित अर्थ- 
व्यवस्था जो होगी तो समें उस तरह ह्वास की स्फीतिमय वरबादी देखने में नहीं 


५१२ अन्तर्राष्ट्रीय संतुलन 


आयेगी जैसा कि १९२९-३१ में देखी गयी थी ) अथवा यदि इसे ही अच्छा समझा 
जाय तो सरकारें विशाल वाह्य अतिरिक्त का लक्ष्य भी रख सकती. हें परन्तु उस देश 
में उन्हें इस बात की युक्ति कर लेनी चाहिये कि यह सारा धन विदेशों में ऋण देने 
में ही नहीं लग जाता है पर ऐसे विनियोग में लगता है जिसे अन्तर्राष्ट्रीय 
विनियोग कह सकते हैं। उन्हें जो नहीं करना चाहिये वह यह है कि भारी 
वाह्य अतिरिक्त भी खड़ा करना चाहें और उसमें से किसी देश को उधार-पैचा 
भी नदें। ह हं 

न अन्तर्राष्ट्रीय संतुलन में पूर्ण विमुक्त व्यापार ( 766 ४7806 ) ही आता 
हैं। यह जो कुछ चाहता है वह यह है कि कुछ जोड़-तोड़ किया जायगा जिसमें 
तट-कर ( 07 ) इतना ज्यादा न' लाद दिया जाय कि उपस्थित दशा की तब- 
दीली का हर एक प्रयत्न व्यर्थ हो जाय'। अच्तर्राष्ट्रीय संतुलन की नीति की मांग 
है, राष्ट्र अकेले उस चीज को करने की चेष्टा नहीं करेंगे जो सामूहिक रूप से भी 
असम्भव है । 

ये साधारण शर्तें उधार देने वाले और लेने वाले दोनो पर लागू होती हे । यह तब 
भी लागू हे जब कि स्वर्ण-मान हो या जब कि “व्यवस्थित” मुद्रा की व्यवस्था की गयी 
हो अथवा इन दोनो के समभौते से कोई व्यवस्था निकाली गयी हो जैसी कि ब्रेटन 
उड्स समभोौते में दर्ज की गयी थी। इन' दोनो तरीकों में जो विभेद है वह 
सिद्धान्त के प्रयोग में है, स्वयं उस सिद्धान्त में नहीं है। स्वर्ण-मान की दशा में 
व्यवस्थापकों का काम यह देखना है कि आंतरिक मूल्य-ढांचा में वह फेर-फार जो 
उसे विश्व-मूल्य के मेल में लाने के लिए आवश्यक है जितना जल्दी हो उसे करा 
लिया जाय जब कि विनिमय-दर घटने-बढ़ने को स्वतन्त्र हें, इसका काम यह देखना 
है कि विनिमय ठीक उस हिसाब से मिलता-जुलता चलता है जो मुद्रा की वास्तविक 
संतुलित दर हें। और यदि उमभौते का ढंग चल रहा हो तो इसका काम भी 
इसी तरह मिला-जुला है। किसी भी तरीके में इस बात की गारन्टी होनी 
चाहिये कि मुद्रा के आन्तरिक और वाह्य मूल्य दोनो मेल खाते हों । 





अन्तर्राष्ट्रीय व्यवस्था में राष्ट्रीय नीति ५१३ 


इन क्तेंव्यों से उस विश्ुद्ध आंतरिक स्थिरीकरणु-नीति की एक सीमा वंब 
जाती है जिसका वर्णन अध्याय ६ में किया गया है। बाहरी दुनिया चूंकि आशिक 
विचार से अस्थिर है निश्चय ही राष्ट्रीय और अत्तर्राष्ट्रीय नीतियों के त्रीचर एक 
दन्द चलता है। यह बात दुर्भाग्य की है पर इसकी हम चाहे जितनी भी निन्‍्दा 
कर लें यह छठती नहीं है। जब तक किसी देश का सरोकार ऐसे अस्थिर संसार 
के साथ है, यह अपने घरेल मामलों में भी आशिक स्थिरता नहीं पा सक्रता, जब 
तक कि यह एक काम न करे--इसकी आ्थिक नीति, यह देश अगर दुनिया से कट 
कर अलग रहता तब क्या होती और दुनिया के साथ इसके स्थिर आर्थिक 
सम्बन्ध क्या होते--इन दोनो के सममौते से तैयार होनी चाहिये । इस छो-पांच 
से बचने का उपाय हास-वृद्धिमय विनिमय-दर नहीं है यद्यपि इसकी उल्टी बात 
लोग कहा करते हैं। पौंड स्टॉलिंग के विनिमय-मूल्य के परिवर्तन का पता ग्रेंट- 
ब्रिटेन में होने वाले मूल्य-स्तर के परिवर्तन से लगता है जब कि दूसरी-दूसरी 
मुद्राओं के विनिमय-मूल्य की घदी-बढ़ी से ब्निठेत के व्यापार पर गहरा ब्रभाव 
होगा और तब इस तरह उसकी आंतरिक आशिक स्थिति पर प्रभाव पड़ेगा। 
घटने-बढ़ने वाले विनिमय का तरीका रखने से अन्तर्राष्ट्रीय तत्वों की अपेक्षा 
राष्ट्रीय तत्वों पर अधिक प्रकाश पड़ता है और कोई स्थिर विनिमय-प्रथा रखने 
से राष्ट्रीय से अधिक अत्तर्राष्ट्रीय स्थिति का ख्याल करना पड़ता है। परल्तु 
दोनो के बीच जो विभेद है वह डिगरी का है, प्रकार का नहीं। स्वर्ण-मान-प्रथा 
के कारण घरेलू नीति पर अपरिवतेनीयता-प्रथा की बनिस्व॒व अधिक संकौर्ण दायरा 
रखा जायग[। पर सीमा-बंधन तो दोनो में रहेगा । आदर्श की दृष्टि से, अब 
इसमें यह चुनाव करना पड़ गया कि सम्पूर्ण रूप से संसार के साथ लम्बी अवधि 
वाला निकट आर्थिक सम्बन्ध रखा जाय जिसमें समृद्धि की वृद्धि का लाभ मिलने 
की जल्दी से जल्दी संभावना है अथवा अल्पावधि सम्बन्ध रखा जाये जिसमें 
आदमी दुनिया के आर्थिक उत्थान-पतन से उतना बंधा हुआ नहीं रहता है । 
आज के कल-कारखाना वाले देशों के लिए जिन्‍्हें विदेशी व्यायार पर अधिक 
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निर्भरता रहती है और जिनके भीतर कठिन सामाजिक ढांचा कायम रहता है, 
दोनो ढंग आपत्ति-मूलक हें---स्थिर स्वत: चालित स्वर्ण-मान-प्रथा अथवा न बदली 
जाने वाली मुद्रा जो विदेशी व्यापार के स्वार्थों की कुछ परवाह नहीं करती दोनों 
ही उभके लिए उपयुक्त नहीं होते । 

भांवी उल्नतिक्रम तीन मार्गों से चलता है। पहला यूक्ति तो यह है कि 
ब्रेटन उड़्स विचार-विमर्श के बाद अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रा-कोष के विधान में दोनो 
समभौते से जिस अन्तर्राष्टीय आथिक कार्य-विधि का उन्‍नयत हुआ है उसको भरी 
भांति विकसित किया जाय' ; दूसरी बात यह है कि ऐसे उपाय ढूंढे जायें जिनसे 
हर एक देश अपने-अपने माल और सेवा को दूसरे के साथ अदल-बदल करने के 
लिए किसी स्थिर सुविधा पूर्ण बाधा-बंधन रहित यूंक्ति को मान ले और आपस 
में सहयोग से चले। एक देश जो अपनी आंतरिक मुद्रा-व्यवस्था में स्थिरता 
लाने की चेष्टा करता है साथ ही विदेशी व्यवसाय की ह्ास-बृद्धिमय अवस्था को 
देख कर भयभात भां है, अगर अकेला ही है तो उसके लिए एक ही रास्ता हैं, 
वह अपने विदेशी व्यापार को कम कर के इतने पर छे आवे जो अनिवा्य, और इस 
कारण, स्थिर हो। अगर सभी देश मिल-जुलकर कार्य करें, पारस्परिक दीर्घावधि 
व्यवस्था कर के यां अन्य किसी उपाय से, ऐसे ढंग निकाल सकते हें कि अपने 
विदेशी व्यवसाय को नीचे से नीचे स्तर पर लाकर रखने की अपेक्षा ऊंचे से ऊंचे स्तर 
पर लाकर रख दे सकते हैं ; और तीसरा उपाय यह है कि हर एक देश में उन 
नीतियों का पालन' किया जाय जो आंतरिक और अन्तर्राष्ट्रीय संतुलव--जिस अर्थ 
में यह शब्द अभी तक इस पुस्तक में प्रयुक्त होता आया है---क्रायम करने में अधिक 
से अधिक सहायक हो सके । क्योंकि यदि बाहरी दुचिया में स्थिरता आ जाय तो 
सारा छौ-पांच मिट जाय । यही अंतिम विश्लेषण-प्रक्रियां में अन्तर्राष्ट्रीय मुद्रायिक 
रीति स्थापित करने के लिए सब से प्रबल दलील है। बिना संसार में स्थिरता 
आये कोई ही. ऐसा अकेला देश निकल सकता है जो अपने यहां स्थिरता की आंतरिक 
नीति जा सके । 
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इस तरह से मुद्रा के विशाल क्षेत्र का हमारा निरीक्षण एक महत्वाकांक्षा के साथ 
समाप्त होता है और वह महत्वाकांक्षा जैसे घरेल्‌ दायरे में है वैसे ही अन्तर्राष्ट्रीय 
दायरे में भी। हमलोगों ने अपने विचार में यह पाया है कि व्यक्तियों और राष्ट्रों 
के बीच एक ऐसी नीति का सुझाव हम मोटा-मोटी सिद्धान्त के रूप से रख सक 
हैं जिसको पालन कर के मुद्रा-व्यवस्था को पागल करने और संसार में फैली हुई 
अन्य अस्तव्यस्तताओं के साथ अपने खुराफात को भी जोड़ने से बचा ले सकते हें । 
परन्तु दोनो ही क्षेत्रों में हमें दो तत्व बताने होंगे। पहला तो यह कि घन कोई 
ऐसी चीज नहीं है जो आथिक पागलपन के बीच खूद होश पेदा कर दे । अनैतिक 
दुनिया को अपने कृत्यों के फलाफल से बचाने के लिए धन कोई रक्षा-कवच नहीं 
हैं। यह तो एक बात हुई। दूसरी बांत यह कि दुनिया चतुर और तकं-संगत 
भी हो तो भी, अभी तक हमलोग घन-व्यवस्था का कोई पर्याप्त सुचढू 
( 87700077 ) और तीत्र गतिशील ( 7990 ) ढंग नहीं निकारू पाये हें। इस 
पुस्तक के अन्तिम कुछ पृष्ठों में तो हमने और भी यह अनुत्साहित करने वाला 
तत्व लिख दिया है कि एक क्षेत्र की जो उत्तम नीति है वही दूसरे क्षेत्र के लिए 
अनृत्तम भी हो सकती है । 


थ्या जे 


इसलिए बिना कोई 'रामवाण' ( (09770८2८2 ) इलाज बताये ही हम अपनी 
रामायण” खतम कर रहे हें। इस प्रस्ताव में भविष्य. के लिए कोई कार्यक्रम 
नहीं दर्ज किया गया है। यह उस मार्ग की निर्देशिका पोथी होने का भी दावा नहीं 
करती जो आगे पड़ा हुआ है । परल्तु इसमें उस मार्ग का वर्णन हैं जिसको पार कर 
हमलोग आज तक पहुंच गये हैं। यदि आज हम इस विपय को कई विषयों में 
सनन्‍्देह डाल कर भी छोड़ रहे हें तो इसका मतरूब यही है कि हम स्वीकार करते 
हैं कि धन-सम्बन्धी आदशे व्यवस्था का ज्ञान अब भी हमलोगों को नहीं हुआ और 
यह व्यवस्था अभी अपूर्ण ही है । | 

मनुष्य के सामाजिक आविष्कारों में धन का आविष्कार अन्यतम है। किन्तु 
यह उसा का आविष्कार है, उसी का निर्माण है, अतः मनुष्य ही उसका स्वामी है । 


५१६ अन्तर्राष्ट्रीय संतुलन 


हमारे विचार से जो सबसे मृख्य तत्व निकलता है वह शायद यही है। क्योंकि 
यदि हम इस भ्रम से मुक्त हो सकें कि धन में कोई जांदू है, यदि हम अपने मन से 
यह भावना निकाल दें कि सुख और उन्नति केवल धन पर निर्भर करती है, यदि 
हम धन को इसके समुचित स्थांच में लाकर इसे इस भांति मानें कि मनृष्य ने जो 
आंथिक छकड़ा (६ ८0०0८. प्रल्टागपंडा ) बनाया है और जिसको 
उसका परिश्रम खींचता है, धन उसके पहियों को सुगमता से चलाने के लिए केवल 
तेल जूटाने वाला है, तो धन की असली हकीकत को समभने की दिशा में हम 
लम्बा सफर तय कर चुके होते हें। और ऐसा हो जाय तो हम अपने धन की 
व्यवस्था बहुत अच्छी तरह से कर सके । 


परिशिष्ट 
अग्रिम विनिमय 


#(089५४5४279 %४ टन & ५४७४ 

| निम्नांकित अनुच्छेद पुस्तक के प्रथम संस्करण में अध्याय « का ही एक अंश था । 
इसे यहां परिशिष्ट में इस कारण ले आया गया है कि रूगता है, यद्धोत्तर काल की 
दुनिया में अब इसका ऐतिहासिक से अधिक कोई मूत्य नहीं हें । 

अध्याय ७ में यह बताया गया है कि भिन्न-भिन्न मुद्राओं में विनिमय की 
दर मांग और पूर्ति के हिसाव से घटती-बढ़ती रहती है। इसमें यह भी बताया 
गया था कि यह स्वाभाविक और साधारण स्थिति है । 

अध्याय. ८ और ९ में वणित तरीकों से विनिमय की ह्वास-व॒द्धि को विना 
सीमित किये भी, विदेशी विनिमय-बाजार में उन दिनों, जब कि इसपर किसी 
तरह का शासन नहीं होता था, कई तरह के मनोरंजक और नायाब तरीके इस 
ह्वास-वृद्धि के अनपेक्षित रूप से आ जाने से होने वाले नुकसान से बचने के लिए 
चले हुए थे। यह काम “अग्रिम विनिमय' के जरिये होता था । 

- विदेशी विनिमय-बाजार के व्यापारियों का पहला काम विदेशी मृद्र की खरीद 
और बिक्री हुआ करता था--इसमें विदेशी केन्द्रों के बेंकों में जमा रकम आती थी, 
जिससे लेन-देत का भुगतान तुरत हो जाया करें। ऐसा विनिमय वहीं 
पर” (00 ४76 ४0700 ) होता है और यथा तो उसी दिन इसका भुगतान 
हा जाता है जिस दिन बातचीत होती है अथवा देर हुई तो अधिक से अधिक 
दूसरे दिन हो जाता है। इसलिए इसे “तरक्षण विनिमय ( 500 
४ ह5८7978० ) का सौदा कहते हें। मुख्य विचार इस पुस्तक में ऐसे ही कारबार 
का हुआ है। परन्तु एक अनियंत्रित विनिमय-बाजार में व्यापारी छोग ऐसा सौदा 
भी बेचने-खरीदने को तैयार रहते हैं जिसे 'अग्निम विनिमय कहते हैं। यानी वे 
कोई भी विदेशी मुद्रा खरीदने या बेचने का सौदा एक महीना, दो महीना या तीच 


५१८ परिशिष्ट 


महीना अग्रिम ही आज के भाव में कर सकते हें चाहे निश्चित अवधि के दिन 
उसका भाव जो कुछ हो । यह भाव ठीक “आज का भाव नहीं होता--उसमें और 
अग्रिम भाव” ((07927व 7०6) में थोड़ा-सा भेद होता है। इस तरह यदि 
लंदन और न्यूया्क के बीच 'तियार भांवः (3004 7७८) ५ डालर -- १ पौंड के हो 
तो १ महीना आगे के सौदे का भाव ५-०२ डालर -- १ पौंड हो सकता है या शायद 
४-९८ डालर- १ पौंड हो सकता है ; दो महीने का अग्निम भाव या तो ५१०४ 
डालर -- १ पौंड अथवा ४९६ डालर -- १ पौंड ; और तीन महीने का अग्रिम भाव 
५-०६ या ४९४ डालर, जसी तेजी-मंदी की अवस्था हो, हो सकता है। साधा- 
रणत: इन दरों को “इतने सेन्ट की छूठ (6800प77) या लगान ([77ध्यांपय) 
कहते हें। इस तरह ५०६ डालर जो तीन' महीने का अग्निम भाव है जब कि 
तेयार भाव ५ डालर है, उसको प्रायः ऐसा कहेंगे कि तीन महीने का अग्निम 
भाव ६ सेंट की छूट का है। (क) 

अब यह सुविधा व्यापांरी के बड़े काम की चीज है। अध्याय ७ में दिये गये 
साधारण उदाहरण पर पलट चलें तो वह यों होगा कि न्यूयार्क का व्यपारी ब्राउन 
'पौंड के लिए तीन महीने का अग्रिम सौदा सुभीता से कर सकता है यदि उसे 
अन्दाज हो जाय कि तीन महीने बाद कितने डालर में पौंड पा जाने को स्थिति 
रहेगी। यदि १ जनवरा को १० हजार गज कपड़े का सौदा १ शिलिंग प्रति 
गज को दर से उस समय हो जब कि विनिमय का तैयार भाव ५ डालर ८-१ पौंड 
हो, तो ब्राउन अपने बेंक से तीन महीने का अग्रिम ५०० पौंड, मान लें कि 
५०५ डालर के भाव से अगर अग्रिम डालर में छट हा तब, और ४-९५ के भाव से 
अगर अग्निम डालर पर लूगान हो तब, खरीद सकता है (यानी उसका बेंक उसे 
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(क) पाठकों को इस बात से भ्रम नहीं होना चाहिये कि ऊपर का भाव छूट बताता 
है, क्योंकि जो आंकड़े दिये गये हैं वे डालरों के नहीं बल्कि पौंड के हैं और ५-०६ की 
और का असिप्राय यह है कि पौंड के लिए अधिक डालर देने पढ़ेंगे। अग्रिम पौंड रूगान 
[घर है और अग्रिम डालर छूट पर । 






अग्रिम विनिमय ५१० 


आगामी १ अप्रिल को इन्हीं किसी दर में ००० पौंद देने का वायदा कर सकता 
है )। दोनो ही हालतों में ब्राउन को पता है कि १ अप्रिल को उसे डान्तरों में 
कितना देंना पड़ेगा अर्थात्‌ २५२५ डालर एक हालत में और २४७५ दूसरी में । 
इसी तरह से कोई विलायती व्यापारी जिसे तीन महीने में डालरों में भुगतान देना 
है, इतने दिन का अग्रिम डालर खरीद कर के यह जोड़ ले सकता है कि असल 
में उसे पौंड में कितता छूग जायगा। दोनो में से किसी दप्:प/री को फिर इससे 
कोई मतलब नहीं रह जाता कि तैयार भाव कितना रहता है, सौदा जब कि पक्का 
हो गया । 

परन्तु यदि अग्निम विनिमय की युक्ति वितिमय-हानि के भार से उन्हें मक्‍त 
कर देती है ( और इसी तरह लाभ से भी छुटकारा मिल जाता है । जो अग्रिम 
सौदा कर लेते हैं, ये हानि या छाभ नष्ठ नहीं हो जाते, वे केवल इधर से उधर ही जानते 
हैं। तब यह कंसे होता है कि बेंक वाले इस काम के लिए सुविधा देते हैं और इस 
तरह के अग्रिम सौदे के लिए वे छूट या गान का रकम कैसे निश्चित करते हें । 

इसका उपाय यह हैं कि बेंक़े वाहे एक व्यापारी के केन-देन का दूसरे 
व्यापारी के लेन-देन से मोजरा-मौसूफ कर देते हें । मानले क्रि स्मिथ ने बेंक से 
यह अनुरोध किया कि वह उसके लिए १ लाख डालर का तीन महीते का आग्रिम 
सौदा करे ; उधर जोन्स ने १ लाख डालर तीन महीना अग्रिम बेचने का आईर 
बेंक को दे रखा हैं। अब बेंक इन दोनों के आर को एक दूसरे से मोजरा- 
मौसूफ कर के सौदा कर देगा और, मुद्रा-वाजार की विचित्र शब्दावली में इस 
काम को सगाई कराना” कहेंगे। अब तैयार भाव चाहे जो कुछ भी हो, तीन 
महीने की अवधि में एक हिसाब से जो नुकसान होगा, वह दूसरे के लाभ से प्रा 
हो जायगा और इस तरह हिंसाव वरावर रहेगा (क) । परन्तु यह तो संयोग 





नननन अब टन ननननलनिनननना. गभानन रनन्‍न्‍नानन कप नमन ेे मनन. ८3० अप ध् रा 3403 कि कर मर 


(क) अलबत्ता बैंक दोनो व्यापारियों को कुछ ऊंची-नीची दर बतावेगा--योँ सममें; 
कि वह स्मिथ को ५'००३ का और जोन्स को ५००३ की दर कहेगा जिससे कि किसों 
भी हालत में उसे खर्च निकालने के लिए पर्याप्त नफा मिल जाय । 


ज्‌च० परिशिष्ट 


की ही बात होगी कि जनता की अग्रिम खरीद और बिक्री सब बराबर ही होंगे। 
यह निश्चित हे कि कभी तो एक बढ़ा रहेगा कभी दूसरा । और यह बेंक का 
काम नहीं है कि विनिमय को ह्ास-वृद्धि का जोखिम वह उठाता फिरे। अगर 


आज के डालर के तैयार भाव में इसने जितना अग्रिम डालर लिया है उससे: 


अधिक बेचा है तो डालर के विनिमय मूल्य की वृद्धि से बेंक को नृकसान रहेगा । 
इसी तरह अगर इसने अग्रिम डालर का सौदा किया है तो डालर-मूल्य' के पतल से 
इसे नुकसान होगा। इस हालत में बैंक इस स्थिति को ढंकने के. लिए उपाय 
करेगा। अगर बैंक ने १० लाख डालर का तीन महीने का अग्रिम सौदा किया है 
तो वह फौरन तैयार भांव में उतना डालर बाजार में खरीदेगा और सौदे की 
मियाद तक उस रकभ को वह न्यूथाक़ में रख देगा। परन्तु इस रकम को 
न्यूयाक के बेंक में डिपाजिट रखने से हरूुंदन के बैंक की अपेक्षा ब्याज 
की आमदनी में घटी पड़ सकती है। यदि ऐसी अवस्था है तो बढेंक 
अग्रिम डालर बेचने के लिए कुछ लगान लेगा थानी अग्रिम डालर “हूगांन 


पर रहेगा। परन्तु यदि न्यूयाक॑ की बेंक-दर लंदन की अपेक्षा ऊँची । 


तो जो अधिक ब्याज इस तरह से मिलेगा उसके कारण बेक अग्रिम डातर 
की बिक्री कुछ और सस्ते भाव पर करेगा यानी अग्रिम डालर इसमें “छूट 
पर रहेगा। द 

इस तरह तेयार आर अग्रिम भाव में जो फक॑ होता हे वह दोनो देशों के 
सम्बन्धित ब्याज-दर के स्तर पर निर्भर करता है। साधारण नियम यह है कि 
उस देश की मुद्रा जहां ब्याज दर ऊंची है, अग्रिम सौदे के बाजार में तैयार भाव 
के मुकाबिले छूट पर रहेगी । | 

यदि अग्निम विनिमय का सौदा केवल असली व्यापार और लेन-देन के जोखिम 
को संभालने के लिए किया जाता और यदि इस प्रकार के सभी .लेन-देनों का जोखिम 


विनिमय-बाजार के अग्रिम सौदा वाले भाग में उठाया जाता तो अग्रिम सौदे की 
छूट और लगान शायद कभी उस रकम से नहीं बढ़ती जो दो स्थानों की विभिन्न 
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हम 


वि 
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प्रकार की व्याज-दरों के फर्क के हिसाब से वाजिब होती । परन्तु ऐसा न था। 
१९२० और १९३० की दशाबिद में अपल में यह काम सट्देबाजों और जुआ खेलने 
वालों के हाथ का शिकार रहा.। किसी मुद्रा की अग्रिम बिक्री करना स्ट्रेबाजी 
का सबसे आसान तरीका हैं जब कि इसका दाम गिरा हुआ हो और इसके खेलाड़ी 
को कुछ भी धन तब तक लगाना नहीं पड़ता है जब तक कि उसका सौदा तैयार 
नहीं ( 7707८ ) होता । इस तरह वह केवछ एंक बाजी लगा रहा होतां 
है। विपरीत दया में उस मुद्रा की ये सट्टेबाज भट अग्नरिम' खरीद कर लेते हैं 
जिसका मूल्य उठ रहा होता है। इससे मांग अथवा पूति में एक तरफा भोंक 
आ जाता है जो साधारण अवस्था में दोनो तरफ बराबर होना चाहिये। इसके 
अतिरिक्त जिन' लोगों को वास्तविक सौदा भी रखना (॥८68८) होता है, ऐसा 
करने से वंचित रह जाते हें यदि वे ऐसा समभते हें कि तैयार भाव 
का चलाचल उनके लिए लाभजनक होने वाला हे। यह भी करीब-करीब वैसी 
ही फाटकेबाजी है जेसी कि वह आदमी जो केवल विनिमय-दर पर फांठका खेलता 
है, क्योंकि कोई व्यापारी जब संभालने लायक जोखिम को उठाने में चूक कर 
देता हैं और जो उसके व्यापार का आवश्यक अंग नहीं होता, सट्टा कर रहा 
होता है चाहे जाखिम अनुकल दिखे था नहीं । 

इससे यह निकलता है कि ऐसे समय जब कि विनिमय में कठिनाई रहती है और 
सट्टेबाजी धड़लले से चलती होती है अग्रिम सौदे की दर तैयार भाव से बहुत 
भिन्‍न रहती हैं। १९३३ के शरदान्त में जब यह सोरी दुनिया में समभा जा 
रहा था कि डालर का मूल्य कम होगा, तीन महीने का डालर का अग्रिम मूल्य १२ 
सेंट की छूट पर था जब कि डालर का तेयार भाव ५-०५ डालर - १ पौंड था। 
इस तरह की दर का यह अभिप्राय हुआ कि सट्लेबाजों के नाक घुसेड़ने के कारण 
कोई भी जो डालर का पौंड के साथ कुछ दिनों आगे चल कर असली विभिमय' का 
सौदा करने को था (जो उदाहरणार्थ इस तरह पैदा हुआ था कि ब्रिटेन के माल 
को अमेरिका भेजना था अथवा अमेरिका में लगे विनियोग के ब्याज के रूप में 


